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Abstrakt
Tato diplomová práce se zabývá ekonomickým vývojem vybraných podniků 
financovaných rizikovým kapitálem. Teoretická část bude zaměřena na problematiku 
týkající se rizikového a rozvojového kapitálu a na finanční analýzu, podle které bude 
posouzen vývoj podniků. V analytické části budou prezentovány vybrané podniky a 
výsledky jejich finanční analýzy, která bude provedena na období rok před vstupem 
investora, po dobu koexistence a tři roky po výstupu investora. Na základě výsledků 
získaných z finanční analýzy a rozboru sledovaných let bude srovnán ekonomický 
vývoj u vybraných podniků. V závěrečné části bude souhrnně porovnán vývoj u 
zvolených ukazatelů a doporučeny návrhy na jejich případné zlepšení.
Abstract
This diploma work occupies with the economical evolution of chosen companies, 
financed by venture capital. The theoretical part will be focused on the problems, 
bearing on venture capital and on the financial analysis, the evolution of the companies 
will be reviewed according this. There will be the chosen companies and the results of 
their financial analysis presented in the analytical part of the diploma work, and thus 
one year before the investor's entry, in the time of the coexistence and three years after 
the investor's withdrawal. The evolution by the chosen indicators will be overall 
compared and the recommended solutions will be presented in the final part of the 
diploma work.
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Vlastníci podniku mají za úkol rozhodovat, jakými zdroji bude podnik financován. 
Podnik musí určit, kde zdroje získá a kam je umístí. Při rozhodování o financování by 
měli vlastníci brát zřetel na zachování finančního zdraví a platební schopnosti daného 
podniku. Existuje více způsobu, kterými je možné financovat, každý finanční nástroj 
vykazuje různé specifika, přináší se sebou určité výhody, omezení a požadavky 
poskytování finančních prostředků. 
Venture kapitál je alternativním zdrojem financování, který je určen k investicím do 
podniků, které mají potenciál pro tvorbu hodnoty. Pojem venture kapitál se běžně 
nepřekládá, ale pokud ano, tak jako rizikový a rozvojový kapitál. Tento kapitál je 
investován buď do začínajícího podniku, nebo do podniku, který již existuje a potřebuje 
finance pro další rozvoj. Za tuto investice investor obvykle získává obchodní podíl 
společnosti. Pro fungování partnerství mezi investorem a podnikatelem je potřeba najít 
harmonii mezi oběma partnery a vidět stejný cíl, ke kterému by podnik měl směřovat.
Cílem práce je v zadaných podnicích s účastí rizikového kapitálu posoudit jejich 
ekonomický vývoj, identifikovat problémy a navrhnout jejich řešení. Práce je tedy 
zaměřena na posouzení vývoje vybraných podniků, u kterých byl vstup investora ve 
stejném roce, v tomto případě v roce 2007. U těchto podniků je pomocí finanční 
analýzy zkoumáno období rok před vstupem investora, doba koexistence investora a 
podniku a tři roky po výstupu investora. V závěrečné části práce je věnována pozornost 
souhrnnému porovnání ekonomického vývoje u zvolených podniků a zároveň zde 
budou stanoveny možné návrhy řešení na zlepšení situace. 
Diplomová práce je zpracovávána jako součást řešení výzkumného záměru s názvem 
“Výzkum interních a externích faktorů ovlivňující hodnotu podniku,“ vedeným pod 
číslem FP-S-13-2064, financovaného Interní grantovou agenturou VUT, IGA VUT.
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1 Cíl diplomové práce
V zadaných podnicích s účastí rizikového kapitálu posoudit jejich ekonomický vývoj, 
identifikovat problémy a navrhnout jejich řešení.
1.1 Postup vypracování
Teoretická část diplomové práce se zabývá poznatky týkající se financování podniku 
venture kapitálem, které jsou čerpány z dostupných odborných zdrojů. Dále se věnuje 
vybraným ukazatelům finanční analýzy, jejichž pomocí je analyzován ekonomický 
vývoj podniku. Analytická část obsahuje informace o vybraných podnicích, výpočty 
zvolených ukazatelů finanční analýzy a celkové posouzení ekonomické vývoje podniku. 
V poslední části práce je provedeno souhrnné porovnání vývoje u zvolených ukazatelů a 
doporučeny návrhy na jejich zlepšení.
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2 Teoretická východiska
V této části práce jsou pro potřeby diplomové práce vymezeny pojmy týkající se 
financování podniků konkrétně prostřednictvím venture kapitálu. Dále je potřeba 
vymezit pojmy pro zhodnocení vývoje vybraných podniků pomocí finanční analýzy a 
jejich metod.
2.1 Financování podniků
Podle Synka financování podniku znamená získávání finančních zdrojů a jejich využití 
k obstarání statků a úhradě výdajů spojených s činností podniku. Patří sem i všechny 
finanční operace spojené se založením, rozšiřováním, fúzí a likvidací podniku. Cílem 
finančního řízení je růst tržní hodnoty podniku a zajištění platební schopnosti podniku.1
Scholleová ve své knize uvádí čtyři pravidla financování podniku. Jedním z těchto 
pravidel je zlaté pravidlo financování, které uvádí, že struktura pasiv a aktiv by měla 
být časově sladěná. Krátkodobá aktiva by tedy měly být financovány krátkodobými 
pasivy a dlouhodobá aktiva dlouhodobými pasivy z důvodu, že krátkodobé zdroje jsou 
dražší a dostupné na omezenou dobu. Druhým pravidlem je pravidlo vyrovnání rizika. 
Toto pravidlo je důležité pro získání úvěrů a dalších cizích zdrojů a uvádí, že vlastní 
kapitál by měl být alespoň ve stejné výši jako cizí kapitál. To znamená, že vlastníci by 
měli nést minimálně stejné riziko, jako věřitelé. Pari pravidlo uvádí, že vlastní kapitál 
by měl být roven stálým aktivům pouze v případě, že by podnik nevyužíval cizí kapitál. 
Vlastní kapitál je nejdražším zdrojem podniku, vlastníci nesou největší riziko. 
Posledním pravidlem je růstové pravidlo, ve kterém je uvedeno, že tempo růstu 
investic by nemělo být vyšší než tempo růstu tržeb. Na nové investice by měly stávající 
investice teprve vydělat.2
Financování podniku lze rozdělit podle zdrojů původu na vnitřní a vnější. Vnitřní nebo-
li interní financování je spojeno s vnitřní činností podniku a je označováno také za 
samofinancování. Mezi tyto zdroje lze zařadit odpisy, nerozdělený zisk a rezervy. 
                                                
1 SYNEK, M. Manažerská ekonomika, str. 330.
2 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy, str. 64.
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Vnější nebo-li externí způsob financování je děleno na vlastní a cizí. Do vlastního 
kapitálu patří splacení základního kapitálu ze strany vlastníku, splacení navýšeného 
základního kapitálu ze strany nových vlastníků a financování pomocí darů a dotací. Do 
cizího kapitálu lze zařadit úvěry, dluhopisy a leasing. 3
Pro potřeby této diplomové práce dále budu rozebírat externí vlastní zdroj financování -
navýšení základního kapitálu ze strany nových vlastníků a to právě formou private 
equity/venture kapitálu.
2.2 Charakteristika private equity a venture kapitálu
Private equity a venture kapitál jsou zdrojem financování inovativních projektů a 
podniků s potencionálním rychlým růstem. V obou případech se jedná o investici do 
veřejně neobchodované společnosti, za kterou investor získá podíl na základním 
kapitálu. Pojem private equity je názvem celé skupiny těchto investic.4
Podle Procházky a Dvořáka je private equtiy a venture kapitál prostředek pro 
financování zahájení činnosti společnosti, jejího rozvoje, expanze nebo odkupu celé 
společnosti. Investor rizikového kapitálu získá dohodnutý podíl základního kapitálu 
společnosti na oplátku za poskytnutí potřebného kapitálu. Cílem společností 
investujících venture kapitál je pomoc ostatním společnostem dosáhnout jejích cílů.5
2.3 Private equity
Anglický pojem private equity je překládán jako soukromý kapitál a značí střednědobé 
až dlouhodobé financování poskytované za získání podílu na základním kapitálu 
podniků, jejichž akcie nejsou obchodovány na burze a mají potenciál pro tvorbu 
budoucí hodnoty podniku. Společnosti investující soukromý kapitál nabízejí podnikům 
dlouhodobý kapitál s cílem podpořit jejich růst a úspěšnost na trhu. Ke splnění cílů jako 
                                                
3 KALOUDA, F. Finanční řízení podniku, str. 214.
4 Czech Invest. [online]. [cit. 2013-04-28]. Dostupné z: http: http://www.czechinvest.org/venture-  
kapital.
5 DVOŘÁK, I., PROCHÁZKA, P. Rizikový a rozvojový kapitál: venture capital, str. 17.
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je založení, rozšíření nebo odkoupení nějakého podniku může pomoci právě soukromý 
kapitál. Private equity zahrnuje odkupy firem firemním (buy-out) nebo externím 
managementem (buy in), ale i venture kapitál, který je kapitál investovaný spíš do 
založení (seed), rozběhnutí (start-up) a dalšího rozvoje.
Odměnou za investování je podíl v podniku. Z investorů se stávají společníci a 
návratnost jejich investice je závislá na růstu a ziskovosti podniku. Investující 
společnosti se snaží podnikům pomáhat v dobrých i obtížných dobách. Jsou to trpěliví 
investoři, kteří počítají s tím, že dosažení požadovaného výsledku nějakou dobu trvá a 
že i dobré podniky se mohou dostat do problémů. Zatímco zadluženost podniku je 
překážkou při získávání dalších úvěrů, investice soukromého kapitálu vylepšuje poměr 
dluhů k vlastnímu kapitálu a zvedá úvěrové hodnocení podniku. 
Investující společnosti však neposkytují jen potřebný soukromý kapitál, ale často nabízí 
i finanční a strategickou podporu, aby se potencionální podniky staly významnými na 
trhu. Investor obvykle nezasahuje po dobu investice do každodenního řízení podniku. 
Podílí se však na strategickém řízení a obvykle si vyjedná právo v rozhodování o
některých zásadních záležitostech. Po dobu své přítomnosti ve společnosti, investor 
vývoj podniku sleduje.  Platí, že tyto společnosti se chtějí podílet na rozvoji podniků, do 
kterých budou investovat.6
2.4 Venture kapitál
Venture kapitál většinou nebývá ani překládán, a když ano, tak jako rizikový a 
rozvojový kapitál. Podle Rajchlové nemusí vést rizikový kapitál nutně k rozvoji 
podniku, proto zastává označení jen jako rizikový kapitál.7 Dále v této práci budu 
používat označení „rizikový kapitál“.
Rizikový kapitál je rozuměn jako středně až dlouhodobě investovaný kapitál formou 
kapitálového vstupu do společnosti v ranější fázi. Investor získává podíl na základním 
                                                
6 Czech Invest. [online]. [cit. 2013-04-28]. Dostupné z: 
http://www.czechinvest.org/data/files/prirucka-cvca-277.pdf
7 RAJCHLOVÁ, J. Vybrané aspekty financování podniků rizikovým kapitálem v podmínkách české 
republiky., str. 17
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kapitálu podniku a společně s finančními prostředky předává společnosti také odbornou 
pomoc – strategickou a finanční při rozvoji společnosti. Forma pomoci se u investic liší 
a záleží na společnosti a investorovi, na jaké formě se dohodnou. Investice rizikového 
kapitálu není jen jednorázové poskytnutí financí, ale dlouholetý proces soužití 
společnosti s investorem.8
Rizikový kapitál je financování růstových podniků formou navýšení jejich základního 
kapitálu a je možné jej označit jako partnerství mezi společností a investorem. Je to 
prostředek pro financování zahájení činnosti společnosti, jejího rozvoje, expanze nebo 
odkupu, kdy investor získává domluvený podíl základního kapitálu společnosti za 
poskytnutí kapitálu. Rizikový kapitál je vítán především pro malé a střední společnosti, 
které v našich podmínkách (i přes přijatelné úrokové sazby) mají minimální šanci 
financovat svůj rozvoj bankovními úvěry. 9
2.4.1 Typy rizikového kapitálu
Pod pojmem rizikový kapitál se skrývá celá škála různých typů kapitálových investic. 
Tyto investice rizikového kapitálu se dají členit podle různých hledisek. Nejčastějším 
členěním je dělení podle fáze rozvoje, ve které se podnik nachází. Následující členění je 
tedy dle fáze rozvoje podniku: 
 Předstartovní financování (seed capital).
Jedná se o financování velmi raných stádií podnikání, často ještě před vznikem 
obchodní společnosti. Patří sem financování vývoje prototypu nového výrobku a jeho 
patentové ochrany, financování tržních průzkumů na nový produkt i službu, financování 
právního zajištění dodavatelských smluv nebo financování zpracování podnikatelského 
plánu, výběru manažerského týmu a založení společnosti až do chvíle, kdy je možné 
přejít ke startovacímu financování. Zárodečné financování představuje jednoznačně 
nejrizikovější typ investice, která zřídka investorovi přinese zisk dřív jak za 7-12 let. 
Z tohoto důvodu požadují investoři odpovídající míru zisku. Zpravidla jen 1-2% 
společnosti, které nabízí rizikový kapitál, se zabývá zárodečným financováním.
                                                
8 DVOŘÁK, I., PROCHÁZKA, P. Rizikový a rozvojový kapitál: venture capital, str. 17.
9 Czech Invest. [online]. [cit. 2013-04-28]. Dostupné z: 
http://www.czechinvest.org/data/files/prirucka-cvca-277.pdf
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 Startovní financování (start-up capital)
Jedná se o investování do začátku činnosti firmy. Typický objem investice je 4 – 20 mil. 
Kč, může však být i vyšší. V této fázi se předpokládá, že již existuje produkt i 
manažerský tým a jsou k dispozici i výsledky tržních průzkumů. Riziko je však stále 
značné a návratnost investic je za 5 – 10 let. Tento typ financování nabízí na trhu okolo 
5 % společností.
 Financování počátečního rozvoje (early stage development capital)
V tomto případě jde o financování podniků, které již fungují v určitém omezeném 
měřidle a mají potencionál dalšího rozvoje. Nejsou však schopné zajistit financování 
dalšího rozvoje úvěrem, protože většinou nemají čím za tento úvěr ručit. Investice 
tohoto typu jsou pořád vysoce rizikové. Investoři očekávají 30% zhodnocení. Délka 
investování je zpravidla 4 roky.
 Rozvojové financování (later stage development – expansit capital)   
Jedná se o investici do už zaběhnutého podniku, který má potenciál pro další 
významnou expanzi. Zpravidla se jedná o rozšiřování výrobní kapacity, případně 
vybudování nové obchodní sítě. Riziko je už menší než v předcházejících případech a i 
doba návratnosti je kratší – v průměru 2, 5 let. Typická velikost investicí je 20 – 80 mil. 
Kč, ale zase může být i vyšší. Tento způsob financování poskytuje asi 50% subjektů, 
které na trhu působí. 
 Záchranné financování (rescue capital)
Tento typ financování se používá v případě, že je podnik ve vážné finanční situaci, ale 
podaří se mu najít růstový program, který by po stabilizaci finanční situace mohl 
nasměrovat vývoj podniku na růstovou dráhu. Předpokládá se, že nový management 
bude schopný vyvést společnost z krize a nasměruji ji k novému růstu. Tento typ 
investice není příliš obvyklý.
 Náhradní financování (debt replecement capital)
Nachází uplatnění hlavně ve společnostech, kde je extrémně vysoký podíl cizích zdrojů. 
Což znamená, že je podnik negativně zatížen nákladovými úroky. Společnosti může 
pomoci nahrazení cizích zdrojů vlastním kapitálem formou navýšení základního 
kapitálu.
 Financování akvizic (acquisition capital)
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V tomto případě je investovaný kapitál určený k nákupu jiné společnosti nebo její části. 
Protože se většinou jedná o převzetí už běžícího podniku, management tedy zná historii 
této společnosti, bývá riziko těchto investic relativně nízké.10
2.4.2 Postup při realizaci investic
Podnikatelský plán znázorňuje první podrobné seznámení fondu rizikového kapitálu se 
společností a jejími záměry. Podrobný interní audit předchází samotnému rozhodnutí o 
investování, ten je zaměřený na posouzení finanční výkonnosti, informačních systémů, 
procesů, klíčových obchodních partnerů, ale i manažerů podniku. Tento proces 
standardně probíhá 2 – 3 měsíce. Základní otázkou je stanovení výše investice. K tomu 
je nutné tržní ocenění společnosti, do které investor vstupuje. Podíl investora se stanoví 
na základě ocenění společnosti a objemu investovaných prostředků. 11
Zde je nastínění zjednodušeného plánu na průběh investice:
                                                
10 NÝVLTOVÁ, R.; REŽŇÁKOVÁ, M. Mezinárodní kapitálové trhy. str. 107 - 109
11Czech Invest. [online]. [cit. 2013-04-28]. Dostupné z: http: http://www.czechinvest.org/venture-
kapital
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Obrázek 1 Postup při realizaci investic Zdroj: czechinvest.org, modifikováno
2.4.3 Exit investora
Investor rizikového kapitálu zhodnotí výnosnost investice až tehdy, kdy z klientské 
společnosti vystoupí a inkasuje zisk. Plánování trasy výstupu je nedílnou součástí 
původního rozhodnutí o investici. Volba exitu je citlivou otázkou a někdy také může 
vnést do vztahu investora a klientské společnosti řadu problémů. Existuje 5 hlavních 
cest, jak investor z investice vystupuje:
 Zpětné odkoupení
Při této cestě po uplynutí investičního období management podniku koupí zpět akcie 
své společnosti od investora (pomocí úvěru nebo dalšího financování transakčním 
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kapitálem). Tato cesta je typická pro transakce MBO, MBI, resp. BIMBO nebo LPO, 
kdy je manažerský odkup cílem celé investiční operace. Tato cesta je nejčastěji 
používanou. 
 Prodej strategickému partnerovi
Představuje prodej podílu investora jiné společnosti. Obchodním prodejem se provádí 
většina vystoupení, která nejsou realizována zpětným odkupem. Většinou to bývá 
strategický partner, který má zájem zapojit klientskou společnost v její dané fázi rozvoje 
do své budoucí obchodní struktury. Potencionální kupující strategický partner na rozdíl 
od veřejného akcionáře požaduje od společnosti podpoření jeho vlastních aktivit. 
Z tohoto důvodu je ochotný smířit se v některých směrech s nižšími parametry 
společnosti, než by vyžadovalo např. její uvedení na trh. Jde tu zde i o situace, kdy 
strategický partner akvizicí společnosti výrazně zvýší svůj podíl na trhu nebo získá trh 
nový.
 Uvedení na burzu
Uvedení společnosti na burzu cenných papírů je běžně považováno za nejvýnosnější 
odchod investora, ale také bývá nejméně častým způsobem. Ze skutečností vyplývá, že 
pro uvedení jakékoli společnosti na veřejný trh cenných papírů se vyžaduje, aby dostála 
několika kritériím. Musí se jednat o společnost dynamickou, s výhledem na dlouhodobě 
pozitivní vývoj a také připravenou čelit značným změnám. Tento způsob má několik 
pozitivních účinků – přístup k financím pro růst akvizice, schopnost udržet nebo získat 
kvalitní zaměstnance prostřednictvím systémů akciových pobídek, zvýšená 
důvěryhodnost a zviditelnění se zákazníky, dodavateli a partnery a umožňuje 
investorům odejít ze společnosti. Náklady spojené s uvedením na burzu bývají vysoké.
 Refinancování
Refinancování značí nahrazení podílu investora rizikového nebo rozvojového kapitálu 
v bilanci společnosti jinými finančními zdroji. V nejjednodušším případě jde o koupi 
podílu investora investiční institucí zaměřenou na dlouhodobější investice, typicky 
investiční společností nebo vzájemným fondem. Realizace této transakce znamená, že 
klientská společnost přestala být objektem zájmu investorů a zařadila se do solidní třídy 
pomaleji rostoucích společností. Společnost financovaná jako rizikový startovní podnik 




Představuje katastrofickou variantu ukončení investice, kde investor počítá ztráty místo 
zisku. V takovém případě je povinností investičních manažerů pokusit se o záchranu co 
nejvíce z investovaných finančních prostředků, buď prodejem svého podílu pod cenou, 
nebo přímo likvidací a rozprodáním společnosti.12
2.4.4 Hodnocení investice
Aby bylo možné provést částečný prodej akcií nebo podílů společnosti v držení 
investora nebo některou jinou z uvedených forem ukončení investice. Je nezbytně nutné 
stanovit všeobecně uznanou hodnotu společnosti. Dle této hodnoty se stanoví i cena 
požadovaná investorem za jeho podíl. Hodnocení úspěšnosti investice potom znamená 
porovnání velikosti investice při vstupu investora do klientské společnosti a hodnotu 
podílu při exitu ze společnosti. Hodnocení však musí zahrnovat i časovou hodnotu 
peněz, z těchto důvodů je standardní veličinou pro porovnání výnosnosti tzv. vnitřní 
výnosové procento (Internal rate of return – IRR), kterou doporučuje i Evropská 
asociace rizikového kapitálu. Výhodou použití tohoto ukazatele je jednoduchost, 
respektování časového průběhu investice a převedení výnosnosti investic na 
vypovídající procentuální zhodnocení. 13
Při stanovení hodnoty společnosti je nutné mít na paměti, že hodnota získaná výpočtem 
IRR není absolutní hodnota, nýbrž jen určité rozmezí, se kterým se dále pracuje pomocí 
různých metod určení prodejní ceny podílu na společnosti. Tuto prodejní cenu, které 
nakonec investor docílí, je totiž dále ovlivňována faktory, jako je např. typ transakce, 
počet prodávaných akcií, předmět podnikání a obchodní strategie potencionálního 
kupce a řada dalších faktorů specifických pro danou společnost.14
                                                
12 NÝVLTOVÁ, R., REŽŇÁKOVÁ, M. Mezinárodní kapitálové trhy: zdroj financování, str. 117-119.
13 DVOŘÁK, I., PROCHÁZKA, P. Rizikový a rozvojový kapitál: venture capital, str. 103.
14 DVOŘÁK, I., PROCHÁZKA, P. Rizikový a rozvojový kapitál: venture capital, str. 103.
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2.5 Výhody a nevýhody rizikového kapitálu
Podnikatelský záměr je možné financovat několika způsoby. Každý finanční nástroj 
vykazuje různé specifika, přináší se sebou určité výhody, omezení a požadavky 
poskytování finančních prostředků. 
 Rizikový kapitál versus financování vlastními zdroji
Proces financování vlastními zdroji může být jednodušší a rychlejší, ale může být 
řešením jen po omezenou dobu a do určité výše kapitálu potřebného pro rozvoj 
podniku. Investoři rizikového kapitálu jsou schopní mobilizovat potřebné prostředky 
pro rozvoj řádově vyšší finanční prostředky a podporují růst společnosti i v dalších 
aspektech. Na druhou stranu proces získávání prostředků je delší a vstup investora je 
spojený se vzdáním se nezávislosti v rozhodování o společnosti. 
 Rizikový kapitál versus dluhové financování
Jak uvádí CVCA a její příručka k investování – základním rozdílem oproti financování 
rozvoje společnosti cizím kapitálem, např. úvěrem od banky, která požaduje záruky a 
zatěžuje podnik pravidelnými splátkami úroků a jistin, je vstup soukromého kapitálu 
vložením prostředků do základního kapitálu společnosti. Zatímco zadluženost podniku 
je překážkou při získávání dalších úvěrů, investice soukromého kapitálu zlepšuje poměr 
dluhu k vlastnímu kapitálu a zvyšuje úvěrové hodnocení podniku. Společnosti 
v počáteční fázi vývoje v současné době nemůžou na požadovaný úvěr dosáhnout, 
protože nemají čím ručit. Společnosti v perspektivních oborech disponují vysokým 
podílem nehmotného majetku, např. know how nebo patenty, které banky většinou jako 
majetek pro ručení za úvěr neakceptují. Na druhou stranu poskytovatel úvěru nebude 
zapojen do dění ve společnosti a podnikatel tak nebude ztrácet bezprostřední nezávislost 
v rozhodování.
 Rizikový kapitál versus vstup na burzu
Vstupem na burzu podnikatel podstupuje riziko vystavení se vnějším vlivům 
ekonomiky. Proces rozhodování ve společnosti, do které byl investovaný rizikový 
kapitál, není tolik ovlivňován faktory krátkodobého charakteru, jako je reakce 
akciového trhu na vývoj společnosti. Investice rizikového kapitálu připoutají investora 
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ke společnosti na dobu několika roků a tím je stabilnější a dává podnikateli jistotu, že 
investor neopustí svoji investici při prvním výkyvu na trhu. Vstup na burzu vyžaduje 
jistou velikost společnosti a je s ním spojená i povinnost pravidelně informovat 
veřejnost o dění ve společnosti. Vstup na burzu je taky finančně a časově náročný. Na 
druhou stranu přináší likvidnější a anonymní kapitál. Vstup na burzu ovlivní i vnitřní 
fungování společnosti, především v oblasti sledování cílů jednotlivých aktérů –
vlastníků a managementu. Při investování rizikového kapitálu dochází ke sloučení cílů 
vlastníků společnosti a managementu. Původní vlastníci cílové společnosti se často 
podílejí na řízení společnosti. Management je tak více či méně složený z vlastníků 
společnosti nebo zástupců vlastníků společnosti.15
2.6 Rizikový kapitál v podmínkách České republiky
Podle názorů rady expertů má Česká republika mnoho předpokladů být z hlediska 
investování rizikového kapitálu považována za jednu z perspektivnějších cílových 
oblastí. K tomu přispívá rostoucí vzdělanost obyvatelstva, ale i poměrně vysoký počet 
malých a středních podniků, které jsou ve fázi zrodu, růstu, restrukturalizace nebo 
přeskupování vlastnických vztahů. Potenciál České republiky je na dobré úrovni, 
k rozvoji rizikového kapitálu jsou ale potřebné přiměřené podmínky, ať už v oblasti 
legislativy nebo daňové politiky. Český trh private equity zastupuje Česká private 
equity a venture kapitálová asociace (CVCA – Czech Private Equity and Venture 
Capital Association). Jejím záměrem je zvyšování podvědomí o financování formou 
private equity/rizikového kapitálu a podpořit rozvoj na území České republiky. CVCA 
je členem EVCA (European Private Equity and Venture Capital Association) a 
zveřejňuje statistiky vydané EVCA, které se týkají českého trhu. CVCA také poskytuje 
informace a kontakty na své členy zájemcům o investice, účastní se jednání s vládou, 
organizuje semináře a pořádá vzdělávací kurzy.16
2.6.1 Historie
V České republice se rizikový kapitál rozvíjí od počátku 90. Let. První fondy 
poskytující rizikový kapitál vznikly díky finanční pomoci států Evropské unie. Byl to 
                                                
15 NÝVLTOVÁ, R., REŽŇÁKOVÁ, M. Mezinárodní kapitálové trhy: zdroj financování, str. 120.
16Czech Private Equity and Venture Capital Association. [online]. [cit. 2013-03-09]. Dostupné z: 
http://www.cvca.cz/cs/
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hlavně Českoamerický podnikatelský fond (Bushův fond), založený v roce 1991 a 
financovaný z prostředků poskytnutých vládou USA. Později byly zřízeny tehdejším 
ministerstvem hospodářství ČR – Regionální podnikatelský fond v Ostravě a Fond 
rizikového kapitálu v Praze, financované z prostředků poskytnutých programem 
PHARE států Evropské unie. V roce 1994 zahájil v České republice svoji činnost první 
fond rizikového kapitálu financovaný z privátních zdrojů – Renaissance. Od roku 1995 
do České republiky postupně rozšířila svoji působnosti i rada dalších mezinárodních 
společností, které realizují investice rizikového kapitálu z prostředku soukromých 
investorů. 17
2.6.2 Situace na trhu
Zdrojem financí pro private equity/venture kapitál jsou především penzijní fondy, 
pojišťovny, banky, fondy fondů a státní agentury. V České republice je účast penzijních 
fondů a pojišťoven na toto investování legislativně značně omezena. Asociace CVCA 
jedná o tomto tématu s vládou, která se shoduje na tom, že současná podoba legislativy 
je nevyhovující. Důvodem malého rozšíření investic formou PE/VC je také 
nepřipravenost podnikatelů přijmout nového partnera s kapitálovým podílem. Pro 
fungování partnerství mezi investorem a podnikatelem je potřeba najít harmonii mezi 
oběma partnery a vidět stejný cíl, ke kterému by podnik měl směřovat. Jedině tak je 
možné správně využít investované prostředky a směřovat k zakončení investice a 
odchodu investora.
Ze statistik, které EVCA uvádí, není možné utvořit si jednoznačný obrázek o trhu 
PE/VC v České republice. V roce 2005 byly uskutečněny investice ve výši 283,3 mil. 
EUR, v roce 2006 to bylo i s uvedením celkové hodnoty investice do Českých 
Radiokomunikací 1 306,3 mil. EUR, v roce 2007 182 mil. EUR a v roce 2008 435 mil. 
EUR. Statistiky zveřejněné EVCA za rok 2009 uvádějí investice v ČR ve výši 1 396 
milionů EUR, pro rok 2010 uvádí značný pokles investic, a to na 193 miliónů EUR a 
                                                
17 Czech Private Equity and Venture Capital Association. [online]. [cit. 2013-03-09]. Dostupné z: 
http://www.cvca.cz/cs/
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v roce 2011 dokonce na 139 miliónů EUR. V následujícím grafu je znázorněn počet 
financovaných společností v ČR. 18
Graf 1 Počet financovaných podniků rizikovým kapitálem v ČR Zdroj: vlastní zpracování
2.7 Posouzení vývoje podniku
Vývoj podniku posoudíme pomocí finanční analýzy, kterou lze ve zkratce definovat 
jako rozbor dostupných údajů. Hlavním smyslem je dostat se k závěrům, které se 
vztahují k finanční a ekonomické situaci daného podniku. Finanční analýza představuje 
ohodnocení minulosti, současnosti a předpokládané budoucnosti hospodaření podniku. 
Výstupy dále slouží jako podklady pro řízení podniku. Podstatou je nalezení a 
poskytnutí relevantních informací pro různé typy uživatelů, které s nimi dále pracují.19
2.7.1 Uživatelé finanční analýzy
Uživatele finanční analýzy rozlišujeme podle toho, kdo finanční analýzu provádí a 
vyžaduje. Můžeme je rozdělit na externí a interní. Všem uživatelům však záleží na 
zjištění několika základních charakteristik podniku:
                                                
18 Czech Private Equity and Venture Capital Association. [online]. [cit. 2013-03-09]. Dostupné z: 
http://www.cvca.cz/cs/pe-vc/aktualni-data-statistiky-pevc/
19 ČERNÁ, A. Finanční analýza, str. 17
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 platební schopnosti podniku vyjadřující schopnost podniku splatit finanční 
závazky v době splatnosti (likvidita a solventnost),
 rentabilita, která vyjadřuje schopnost podniku zajistit přiměřený zisk 
z vloženého kapitálu,
 hospodářská a finanční stabilita, která vyjadřuje schopnost podniku zabezpečit 
své finanční závazky a dosahovat přiměřené výnosnosti.20
2.7.1.1 Interní uživatelé
K dispozici mají široké spektrum nezveřejněných finančních informací – údaje 
manažerského, finančního a vnitropodnikového účetnictví, statistiky, podnikové 
kalkulace a atd.
 Manažeři - používají získané informace z finančního účetnictví, tyto informace 
umožňují přijatelné rozhodnutí při získání finančních zdrojů, rozdělení 
disponibilního zisku nebo zajištění optimální majetkové struktury. 
 Zaměstnanci - mají přirozený zájem, aby podnik prosperoval, protože jim záleží 
na zachování pracovních míst a mzdových podmínek.21
2.7.1.2 Externí uživatelé
Vychází ze zveřejněných účetních a finančních informací a jiných dostupných zdrojů, 
díky kterým posuzují důvěryhodnost podniku. Ze stejných informací čerpá i autorka 
práce, která se pro potřeby zpracování této práce řadí mezi externí uživatele – investory.
 Investoři - využívají získané informace z finanční analýzy kvůli zjištění míry 
rizika a míry výnosnosti jimi vloženého kapitálu, především se zajímají o 
stabilitu a likviditu podniku. Zajímají se také o disponibilní zisk, na kterém 
převážně závisí výše jejich dividend. Potencionální investoři uvažují o umístění 
volných peněžních prostředků do podniku, a proto si ověřují, zda je jejich 
rozhodnutí správné. Držitele dlužných cenných papírů zajímá, zda jim budou 
úroky a splátky vypláceny včas a v dohodnuté výši.
 Banky a jiní věřitelé - chtějí informace o finanční situaci potencionálního 
dlužníka, aby se rozhodly, zda je výhodné mu poskytnout úvěr a případně v jaké 
                                                
20 ČERNÁ, A. Finanční analýza, str. 18.
21 GRÜWALD, R.; HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza a plánování podniku, str. 27.
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výši a za jakých podmínek. Před poskytnutím úvěru zajímá banku bonita 
dlužníka, tedy celkový stav hospodaření podniku a efektivnost tohoto 
hospodaření. 
 Stát a jeho orgány - zajímají se o finanční data pro účely statistiky, rozdělení 
přímých dotací, vládou zaručených úvěrů a atd. 
 Obchodní partneři - dodavatelé se zajímají o to, zda bude podnik schopen 
hradit své závazky včas. Odběratele zajímá finanční situace dodavatele při 
dlouhodobém obchodním vztahu, aby v případě finančních potíží dodavatele 
neměli problémy se zajištěním vlastní výroby.
 Konkurenti - zajímají se o cenovou politiku, ziskovou marži, rentabilitu. Mají 
zájem o finanční informace podobných konkurenčních podniků za účelem 
porovnání se svými vlastními výsledky hospodaření.22
2.7.2 Zdroje dat finanční analýzy
Kvalitní zdroje informací jsou základem úspěšnosti finanční analýzy, tyto zdroje 
můžeme rozdělit do těchto skupin.
 Finanční informace – dělíme na účetní výkazy (rozvaha, výkaz zisků a ztrát, 
cash flow), výkazy vnitropodnikového účetnictví, informace finančních 
analytiků a manažerů podniků, výroční zprávy a burzovní zpravodajství.
 Kvantifikované nefinanční informace – ekonomická podniková statistika, 
podnikové plány, cenové a nákladové kalkulace, další podnikové evidence, 
rozbory budoucího vývoje techniky a technologií.
 Nekvantifikované informace - zprávy managementu podniku, zprávy auditorů, 
odborný tisk, nezávislá hodnocení a prognózy.
 Odhady analytiků různých institucí23
2.7.3 Analýza absolutních ukazatelů
Využívá se k vyjádření finanční a majetkové struktury podniku. Je pro ni použito 
horizontální analýzy, která se zabývá porovnáním změn položek výkazů v časové 
                                                
22 GRÜWALD, R.; HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza a plánování podniku, str. 31
23 GRÜWALD, R.; HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza a plánování podniku, str. 17
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posloupnosti. Počítá se absolutní výše změn a její procentní vyjádření k výchozímu 
roku.24
Autorka si pro potřeby zpracování práce vybrala jako absolutní ukazatele aktiva v netto 
formě a tržby.
 Aktiva v netto formě
Aktiva přináší podniku určitý ekonomický prospěch do budoucnosti. Je důležité 
sledovat vývoj aktiv, protože jejichž pomocí je vykonávána činnost podniku. Aktiva 
jsou sledována v netto formě z důvodu snižování jejich hodnoty opotřebením. Pro účely 
této práce se autorka bude zabývat otázkou, o kolik procent se změní aktiva za 
sledované období. 25
 Tržby
Pro investora jsou tržby velmi důležitým ukazatelem. Podle aktuálního principu 
v účetnictví se za tržby považují peněžní částky, kterých společnost dosáhla ze svých 
činností za dané účetní období.26 Autorka zvolila sledování vývoje tržeb z důvodu, zda 
po vstupu investora dojde k nárůstu tržeb ve vybraných podnicích
Stejně jako u ukazatele aktiv v netto formě budeme u zvolených podniků sledovat vývoj 
tržeb pomocí horizontální analýzy. Pro účely diplomové práce budou zkoumány tržby 
za prodej zboží a tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. Tržby budou počítány jako 
součet „tržby za zboží“ a „tržby za vlastní výrobky a služby“. Tyto tržby zahrnují hlavní 
činnost podniku a autorka tím vyřadí tržby týkající se prodeje majetku nebo materiálu, 
které by mohly zkreslovat pohled na tento ukazatel.
                                                
24 KNÁPKOVÁ, A. PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 66.
25 Vyhláška č. 410/2009 Sb.
26 KISLINGEROVÁ, Eva a kol. Manažerské finance, s. 40-41.
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2.7.4 Analýza poměrových ukazatelů
Finanční poměrové ukazatele patří mezi nejoblíbenější a nejrozšířenější metodu 
finanční analýzy. Charakterizují vzájemný vztah mezi dvěma nebo více absolutními 
ukazateli pomocí jejich poměru. Výsledky je možné porovnat s oborovými průměry, 
s daty konkurenčních společností nebo s expertními zkušenostmi.27
2.7.4.1 Ukazatelé rentability
Ukazatele rentability někdy označované jako ukazatele výnosnosti, návratnosti, jsou 
konstruované jako poměr konečného efektu dosáhnutého podnikatelskou činností 
k nějaké porovnávací základně. Zobrazují negativní nebo pozitivní vliv řízení aktiv a 
financování společnosti. Ukazatelé rentability poměřují zisk dosažený podnikáním 
s hodnotou zdrojů v podniku, které byly k vytvoření zisku použity. Cílem každého 
podniku je dosažení maximální zisku. Míra tohoto úspěchu se zjišťuje právě díky 
poměrovým ukazatelům rentability.28
Nejdůležitější kategorií ve finanční analýze je zisk, jehož výběr závisí na účelu, pro 
který je analýza sestavována. První kategorie je čistý zisk, což je zisk po zdanění (EAT 
– Earning after Taxes), který je ve výkazech označován jako hospodářský výsledek za 
běžné účetní období. Další kategorií je zisk před zdaněním (EBT – Earnings efore 
Taxes) – čistý zisk zvýšený o daň z příjmu za mimořádnou činnost a daň z příjmu za 
běžnou činnost. Zisk před zdaněním a úroky zvýšený o nákladové úroky (EBIT –
Earnings efore interest and Taxes), měří efekt podnikatelské činnosti, kterého je podnik 
schopen dosáhnout.29
O ukazatele rentability se nejvíce zajímají akcionáři a potencionální investoři, proto 
autorka práce tyto ukazatele zvolila pro potřeby diplomové práce. Také bude dosazen 
pouze čistý zisk po zdanění (EAT), protože pro investora je lepší sledovat rentabilitu 
z pohledu čistého zisku a nepřidávat tak ještě odvod a neboť jsou v této práci 
srovnávány jen podniky v ČR a tedy podléhají stejnému zdanění. 
                                                
27 KNÁPKOVÁ, A. PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 82.
28 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, str. 50.
29 KISLINGEROVÁ, E. Manažerské finance, str. 67.
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 Rentabilita aktiv  - ROA ( Return On Assets)
Tento ukazatel vyjadřuje vývoj podniku prostřednictvím výše aktiv. Dává do poměru 
zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, zda byly 
financované z vlastního kapitálu nebo kapitálu věřitelů. Pokud bude do čitatele dosazen
čistý zisk, pak ukazatel poměřuje nejen vložené prostředky ale i zisk s úroky, které jsou 
odměnou pro věřitele. 30
 Rentabilita vlastního kapitálu – ROE (Return On Equity)
Vyjadřuje výnosnost kapitálu, který do podniku vložili jeho vlastníci (kolik % zisku 
získá společnost z jedné vložené koruny). Vlastníci pomocí tohoto ukazatele zjišťují, 
zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos. Pro investory je důležité, aby ROE 
dosahovala vyšší hodnoty než úroky, které by získali při jiné formě investování. Pokud 
bude ukazatel generovat nulu nebo záporná čísla bude nejspíše odsouzen k zániku, 
protože investor bude logicky vkládat své peníze do jiné varianty.31
 Rentabilita tržeb – ROS (Return On Sales)
Ukazatel rentability tržeb vystihuje poměr zisku k tržbám, jak účinně využívá 
prostředky k vytváření hodnot, s kterými působí na trhu. Ukazuje ziskovost tržeb, 
z jedné utržené koruny získává společnost % zisku.32
                                                
30 SEDLÁČEK J. Účetní data v rukou manažera. Finanční analýza v řízení firmy, str. 57.
31 SEDLÁČEK J. Účetní data v rukou manažera. Finanční analýza v řízení firmy, str. 57.
32 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza, str. 56.
31
2.7.4.2 Ukazatelé aktivity
Ukazatelé aktivity měří, jak efektivně podnik hospodaří s aktivy, pokud by měl podnik 
více aktiv, než je účelné, vznikají mu tím zbytečné náklady.  Naopak pokud jich má 
nedostatek, pak se musí vzdát výhodných podnikatelských příležitostí a přichází tak o 
výnosy. 33
 Obrat aktiv
Tento ukazatel vyjadřuje počet obrátek – kolikrát se aktiva obrátí za daný časový 
interval. Pokud je využívání aktiv nižší než počet obrátek celkových aktiv, měly by být 
zvýšeny tržby nebo odprodán nějaký majetek.34
Knápková s Pavelkovou ve své knize uvádí, že minimální doporučená hodnota obratu 
aktiv je 1, lze ale říci, že čím vyšší hodnota, tím lépe. Nízká hodnota však značí 
neefektivní využívání majetku podniku. Doporučená hodnota však může být určena i 
odvětvím.35
Pro potřeby této práce jsou tržby součtem „tržby za zboží“ a „tržby za vlastní výrobky a 
služby“.
2.7.4.3 Ukazatelé likvidity
Charakterizují schopnost podniku dostát svým závazkům, likvidita je definována jako 
souhrn všech potencionálně likvidních prostředků, které má podnik k dispozici na 
úhradu svých splatných závazků. Solventnost je definována jako připravenost uhradit 
své dluhy, když nastane jejich splatnost a je jednou ze základních podmínek podniku. 
Podmínkou solventnosti je, aby měl podnik část majetku vázaný ve formě peněz nebo 
alespoň ve formě pohotově přeměnitelné na peníze. Likvidita má své uplatnění 
z hlediska finanční rovnováhy, pouze dostatečně likvidní podnik je schopný dostat 
svým závazkům. Naopak ale je-li likvidita příliš vysoká, dochází k přebytečnému 
                                                
33 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza, str. 60.
34 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza, str. 61.
35 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 102.
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vázaní finančních prostředků v aktivech, které nejsou dostatečně zhodnocovány a 
dochází tak ke snižování rentability. 36
 Běžná likvidita
Tento ukazatel vyjadřuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé cizí zdroje 
podniku. Doporučovaná hodnota ukazatele je v rozmezí 1,5 – 2,5. Při rovnosti oběžného 
majetku a krátkodobých závazků je hodnota 1 a je značné riziková. Velmi rizikové je 
hospodaření podniku, který využívá část krátkodobých cizích zdrojů k financování 
dlouhodobého majetku. Příliš vysoká hodnota běžné likvidity zase svědčí o nadbytečně 
vysoké hodnotě čistého pracovního kapitálu a nákladném financování. 37 Autorka bere 
na vědomí, že se však jedná o stav na konci účetního období.
2.7.4.4 Ukazatelé zadluženosti
Tyto ukazatelé slouží jako detektory výše rizika, které podnik nese při daném poměru a 
struktuře vlastního a cizího kapitálu. Čím vyšší zadluženost podnik má, tím vyšší riziko 
bere na sebe. Nějaká výše zadlužení je však užitečná pro podnik, z důvodu levnějšího 
cizího kapitálu než vlastního. 38
 Celková zadluženost
Dle Knápkové a Pavelkové jsou doporučené hranice zadluženosti v rozmezí 30-60%, je 
však důležité sledovat a respektovat příslušnost odvětví. Celková zadluženost je 
základním ukazatelem zadluženosti, který vychází z poměru cizích zdrojů a celkových 
aktiv. 39
                                                
36 SEDLÁČEK J. Účetní data v rukou manažera. Finanční analýza v řízení firmy, str. 66.
37 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 90.
38 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 82.
39 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 84.
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2.7.5 Index IN
Inkou Neumaierovou a Ivanem Neumaierem byl na základě matematicko-statistických 
modelů sestaven index důvěryhodnosti IN95 pro podmínky ČR. Dále byl stejnými 
autory sestaven i index IN99 a to spíše bonitního charakteru. Později byl sestaven IN01, 
který spojuje východiska obou předchozích indexů. Index důvěryhodnosti je 
formulován rovnicí, do které jsou zakomponovány poměrové ukazatele zadluženosti, 
rentability, likvidity a aktivity. Každý z těchto ukazatelů má přiřazenou váhu, která je 
váženým průměrem hodnot tohoto ukazatele v odvětví.40










KBÚ Krátkodobé bankovní úvěry41
Tyto zmíněné ukazatele si autorka vybrala pro účely zpracování práce a posouzení 
ekonomického vývoje vybraných podniků financovaných rizikovým kapitálem.
                                                
40 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 132.
41 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, str. 133.
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Výběr podniků, metodika
Pro účely této práce byly vybrány podniky, do kterých byl investován rizikový kapitál. 
Do všech vybraných podniků vstoupil investor v roce 2007, stejný rok vstupu byl 
vybrán z důvodu možnosti porovnání těchto podniků. Pro výpočet zvolených ukazatelů 
bude postupováno u všech podniků stejně, nejdříve budou vypočteny hodnoty ukazatelů 
v roce 2006, tedy rok před vstupem investora. Dalším zkoumaným obdobím bude 
období působení investora v podniku a následně období po výstupu investora. Pro 
výpočty ukazatelů finanční analýzy jsou použity veřejně přístupné údaje z účetních 
závěrek. Cílem práce je tedy pomocí finanční analýzy porovnat ekonomický vývoj 
podniků financovaných rizikovým kapitálem.
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3 Analytická část
V analytické části této diplomové práce představím vybrané podniky k výzkumu vlivu 
rizikového a rozvojového kapitálu, do kterých vstoupil investor v roce 2007. Dále bude 
provedena finanční analýza prostřednictvím vybraných ukazatelů – ROE, ROA, ROS, 
obratu aktiv, běžné likvidity, celkové zadluženosti, modelu IN05 a absolutních 
ukazatelů (dlouhodobých aktiv v netto formě a tržeb za vlastní výrobky, služby a zboží).
Na základě této analýzy budu výsledky porovnávat. Ukazatele, které jsem zvolila, by 
měly ukázat, jestli má rizikový a rozvojový kapitál pozitivní nebo negativní dopad na 
jejich ekonomický vývoj.
Tabulka 1 Vybrané podniky Zdroj: vlastní zpracování





Genesis Capital Nový úklid a. s. 2007
Genesis Capital CTS – servis, a. s. 2007
Genesis Capital Roltechnik, a. s. 2007
KBC Private equity NOVASERVIS, spol. s. r. o. 2007
KBC Private equity TATRA, a. s. 2007
Arca Capital Bohemie, a. s. GOLD PRALINES, s. r. o. 2007 2009
U vybraných podniků budu provádět finanční analýzu, která zahrnuje rok před vstupem 
investora, tedy rok 2006, dále období koexistence a u společnosti GOLD PRALINES, s. 
r. o. následující roky po výstupu investora. Finanční analýza bude provedena do roku 
2011, protože účetní závěrky za pozdější roky nejsou zveřejněny.
36
3.1 Nový úklid, a. s.
Obrázek 2 Logo podniku Nový úklid, a. s. 
Zdroj: výroční zpráva podniku
Vznik společnosti: 4. dubna 2007
Právní forma: akciová společnost
Sídlo: Praha 10 – Vršovice, Kodaňská 1441/46
Identifikační číslo: 278 82 390
Předmět podnikání: pronájem nemovitostí, bytů a nebytových prostor bez poskytování 
jiných než základních služeb zajišťujících řádný provoz 
nemovitostí, bytů a nebytových prostor
speciální ochranná dezinfekce, dezinsekce a deratizace bez 
použití toxických nebo vysoce toxických chemických látek a 
chemický přípravků s výjimkou speciální ochranné dezinfekce 
prováděné zdravotnickým zařízením v jeho objektech a speciální 
ochranné dezinfekce, dezinsekce a deratizace v potravinářských a 
zemědělských provozech
a atd. 42
Nový úklid, a. s. je od 31. prosince 2011 vymazán z obchodního rejstříku. Společnost 
zanikla v důsledku fúze splynutím společností Eleanora, a. s., AB Facility, a. s., 
TOMPEX, a. s. a Energ, spol. s. r. o. Z této skupiny podniků nově vznikla společnost 
AB Facility, a s. Tato akvizice byla financována ze zdrojů společnosti Genesis.43
                                                
42 Obchodní rejstřík a Sbírka listin: Výpis z obchodního rejstříku. [online]. [cit. 2013-03-10]. 
Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
vypis?subjektId=isor%3a100055169&typ=full&klic=rxmmfj




Nový úklid, a. s. působil na trhu již od roku 2000 pod názvem Nový úklid I., a. s., který 
se sloučil se společností ABF úklid, a. s. a ten byl 4. dubna 2007 zapsán do obchodního 
rejstříku. Společnost ABF úklid, a. s. byla 1. ledna 2008 přejmenována na nynější název 
Nový úklid, a. s. Na společnost Nový úklid, a. s. tedy přešel majetek zaniklé společnosti 
Nový úklid I, a. s.44
V roce 2007 do společnosti vstoupil investor GPL Limited, který se stal 100% 
akcionářem ABF úklid, a. s. a investoval do této společnosti 51 000 000 Kč. GPL 
Limited upsal 102 kusů akcií o jmenovité hodnotě jedné akcie 500 000 Kč.45
V podniku Nový úklid, a. s. bude finanční analýza provedena v letech 2006 – 2010, 
podnik nemá zveřejněnou účetní závěrku za rok 2011.
3.1.1 Ukazatelé rentability podniku Nový úklid, a. s.
Tabulka 2 Ukazatelé rentability podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
ROA 7,84% 0% 0,58% 0% 0%
ROE 40,57% 0% 1,84% 0% 0%
ROS 4,32% 0% 0,56% 0% 0%
 Rentabilita aktiv podniku Nový úklid, a. s.
Z tabulky č. 2 lze vidět, že rentabilita aktiv dosáhla nejvyšších hodnot v roce 2006, tedy 
rok před vstupem investora. V následujícím období jsou hodnoty ROA nulové, akorát 
                                                









v roce 2008 mírně vzrostly. Tyto nulové hodnoty jsou zapříčiněny záporným 
hospodářským výsledkem, jehož vývoj lze vidět v grafu č. 3.
 Rentabilita vlastního kapitálu podniku Nový úklid, a. s.
Rentabilita vlastního kapitálu má stejný průběh jako rentabilita aktiv. Společnost Nový 
úklid, a. s. dosáhla nejvyšší hodnoty také v roce 2006. V roce 2008 lze vidět mírné 
zvýšení a zbývající roky sledovaného období vykazují nulové hodnoty díky zápornému 
hospodářskému výsledku. V letech 2009 a 2010 podnik dokonce vykazuje zápornou 
hodnotu vlastního kapitálu, což má za následek narůstající ztráta podniku.
 Rentabilita tržeb podniku Nový úklid, a. s.
Rentabilita tržeb má stejný vývoj jako rentabilita aktiv i rentabilita vlastního kapitálu. 
Nejvyšší hodnota je rok před vstupem investora, mírné navýšení lze vidět v roce 2008. 
Vzhledem k zápornému výsledku hospodaření jsou hodnoty rentability tržeb v ostatních 
letech nulové.
Graf 2Ukazatelé rentability podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
V grafu č. 3 lze vidět, že podnik vykazuje záporné hospodářské výsledky za běžné
účetní období. V roce 2007 podnik dosahuje záporného provozního výsledku 
hospodaření díky nejnižším tržbám za celé sledované období a minusového finančního 
hospodářského výsledku z důvodu vyšších nákladových úroků. Ve sledovaném období 
dosahuje extrémně nízké hodnoty oproti ostatním letem v roce 2009, je to způsobeno 
mimořádnými náklady ve výši 46 163 tis. Kč. Nový úklid, a. s. totiž eviduje v rámci 
7,84%
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39
DNM goodwill, který vznikl v rámci fúze. Účetní doba odepisování je 5 let a goodwill 
nebyl do roku 2008 odepisován. V roce 2009 byl proveden mimořádný odpis týkající se 
předchozích let účtovaný do mimořádných nákladů a řádný odpis za rok 2009. Tato 
nízká hodnota hospodářského výsledku je způsobena i vysokými osobními a úrokovými 
náklady.
Graf 3 VH za běžné účetní období podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.1.2 Absolutní ukazatelé podniku Nový úklid, a. s.
Tabulka 3 Absolutní ukazatele podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva v tis. Kč 82 861 145 622 142 394 69 892 42 449
Tempo růstu 75,74% -2,22% -50,92% -39,26%
Tržby v tis. Kč 257 833 109 673 210 466 233 126 246 242
Tempo růstu -57,46% 91,90% 10,77% 5,63%
 Dlouhodobá aktiva v netto formě podniku Nový úklid, a. s.
V roce 2007, ve kterém se společnost sloučila, a vstoupil do ní investor, vzrostla 
hodnota dlouhodobých aktiv o 75,74% na 145 622 tis. Kč. V následujícím období mají 
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aktiva společnosti klesající tendenci. V roce 2009 klesly dokonce o polovinu z důvodu 
snižující se hodnoty goodwillu.
 Tržby podniku Nový úklid, a. s.
Na rozdíl od růstu hodnoty dlouhodobých aktiv v roce 2007, tržby podniku Nový úklid, 
a. s. klesly o 57,46% na hodnotu 109 673 tis. Kč. V následujícím období však vykazují 
rostoucí tendenci a v roce 2008 vzrostly dokonce o 92% na hodnotu tržeb 210 466 tis. 
Kč.
Graf 4 Absolutní ukazatele podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
3.1.3 Ukazatelé aktivity podniku Nový úklid, a. s.
Tabulka 4 Ukazatelé aktivity podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 1,81 0,41 1,03 1,6 1,81
 Obrat aktiv podniku Nový úklid, a. s.
Obrat aktiv v roce vstupu investora vykazuje nejnižší hodnotu za celé sledované období. 
Od dalšího roku však má tento ukazatel rostoucí trend. Tento rostoucí trend podporuje 
rostoucí trend tržeb, který se vyvíjí stejně jako obrat aktiv. V roce 2007 tedy podnik 
Nový úklid, a. s. neefektivně využívá majetkovou vybavenost. 
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Graf 5 Ukazatelé aktivity podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.1.4 Ukazatelé likvidity podniku Nový úklid, a. s.
Tabulka 5 Ukazatelé likvidity podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Běžná likvidita 0,85 1,69 1,81 0,87 1,07
 Běžná likvidita podniku Nový úklid, a. s.
V roce vstupu investora vzrostla běžná likvidita skoro dvojnásobně a roste i v roce 
2008. V roce 2009 však lze vidět pokles zapříčiněný nárůstem krátkodobých závazků, 
které narostly hlavně z důvodu zvýšení položky Závazky – ovládající a řídící osoba. Ve 
většině sledovaného období se hodnoty pohybují pod doporučenou hranicí. 
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Graf 6 Ukazatelé likvidity podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.1.5 Ukazatelé zadluženosti podniku Nový úklid, a. s.
Tabulka 6 Ukazatelé zadluženosti podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Celková 
zadluženost
79,98% 75,00% 68,62% 105,50% 141,51%
 Celková zadluženost podniku Nový úklid, a. s.
Z grafu č. 7 vyplývá celková zadluženost podniku Nový úklid, a. s., která ve většině let
přesahuje doporučené hodnoty. V roce 2010 celková zadluženost dokonce dosahuje 
141, 51%. Po vstupu investora zadluženost klesla na 75%, následující rok má ještě nižší 
hodnotu. Od této doby však zadluženost roste. V roce 2009 a 2010 dosahuje celková 
zadluženost hodnoty nad 100% z důvodu záporného vlastního kapitálu, především díky 
rostoucí ztrátě.
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Graf 7 Ukazatelé zadluženosti podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
3.1.6 Index IN 05 podniku Nový úklid, a. s.
Tabulka 7 Index IN 05 podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
IN 05 1,22 0,09 0,52 -2,03 -0,03
Podnik Nový úklid, a. s. tvoří nejvyšší hodnotu pro vlastníky rok před vstupem 
investora, ale i tak se již nachází v šedé zóně. V následujících letech netvoří hodnotu 
vůbec, nachází se až pod hranicemi šedé zóny. V roce 2009 a 2010 vykazuje podnik 
dokonce záporné hodnoty indexu IN05 a má tak existenční problémy.
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Graf 8 Index IN 05 podniku Nový úklid, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.1.7 Posouzení ekonomické situace podniku Nový úklid, a. s.
Z finanční analýzy vývoje podniku Nový úklid, a. s. vyplývá, že podnik dosahoval 
vyšších hodnot rentabilit před vstupem investora, v roce 2006 měl Nový úklid, a. s.
nejvyšší rentabilitu aktiv, rentabilitu vlastního kapitálu i rentabilitu tržeb. V dalším 
období dosáhl podnik ve třech letech dokonce nulových hodnot, v těchto třech letech 
měl podnik záporný výsledek hospodaření. Tržby po vstupu investora klesly o 57,46%, 
avšak v následujícím období vykazuje rostoucí tendenci. Nejnižší celkovou zadluženost 
podnik vykazuje rok po vstupu investora, avšak od roku 2009 dosahuje zadluženost 
extrémních hodnot díky zápornému vlastnímu kapitálu. Obrat aktiv v roce vstupu 
investora významně klesl, avšak od tohoto roku vykazuje rostoucí tendenci, což je 
zapříčiněno rostoucími tržbami. Běžná likvidita v roce 2007 vzrostla skoro 
dvojnásobně, avšak od roku 2009 klesá z důvodu nárůstu krátkodobých závazků. Podle 
indexu IN05 měl podnik existenční problémy a netvořil žádnou hodnotu pro vlastníky, 
toto je možná důvod, že je podnik Nový úklid, a. s. vymazán z obchodního rejstříku a je 
sloučen s jinými podniku do AB Facility, a. s. Kdyby podnik samostatně existoval, měl 
by se orientovat na snížení své ztráty, tvorbu vyššího zisku a snížení osobních nákladů.
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3.2 CTS – servis, a. s.
Obrázek 3 Logo podniku CTS – servis, a. s.
Zdroj: http://www.cts-servis.cz/
Vznik společnosti: 12. prosince 2007
Právní forma: akciová společnost
Sídlo: Poděbrady – Okřínek 53
Identifikační číslo: 282 07 505
Předmět podnikání: pronájem nemovitostí, bytů a nebytových prostor





opravy ostatních dopravních prostředků a pracovních strojů46
Společnost CTS – servis, a. s. vznikla již v roce 1992 jako společnost CTS – servis, 
spol. s. r. o., která byla v roce 2008 vymazána z obchodního rejstříku. Důvodem 
výmazu CTS – servis, spol. s. r. o. byl zánik sloučením do nástupnické společnosti 
Container Transport System, a. s., která se později přejmenovala na CTS – servis, a. s. a 
jako nástupnická společnost převzala v rámci sloučení její jmění, včetně práv a 
povinností z pracovněprávních vztahů.47
Úkolem CTS-servis, a. s. je poskytování strojírenských výrobků - zejména nástaveb 
nákladních a užitkových automobilů a dále strojů a zařízení pro zemědělce, armádu i 
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jiné zákazníky. Základem nabídky jsou jednoramenné, dvouramenné a traktorové nosiče 
kontejnerů s nakládacím výkonem od 2,5 do 30 tun z vlastní produkce. Součástí 
výrobního programu je montáž všech typů mechanismů na podvozky nákladních 
automobilů a návěsů. CTS-servis, a. s. zastupuje v oblasti prodeje, montáže a servisních 
prací jednoho z předních výrobců hydraulických nákladních jeřábů, dánskou společnost 
HMF. 48
Společnost CTS-servis koupil GPL Limited prostřednictvím fondu GPEF v roce 2007 
od skupiny původních zakladatelů s cílem podpořit další rozvoj na českém trhu a 
zaměřit společnost více na export a je jejich akcionářem z 98,6%. Investor stále působí 
v této společnosti.49
3.2.1 Ukazatelé rentability podniku CTS – servis, a. s.
Tabulka 8 Ukazatelé rentability podniku CTS - servis, s. r. o.  Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 17,70% 18,42% 10,98% 5,61% 6,51% 6,83%
ROE 24,20% 23,38% 70,78% 24,26% 22,29% 15,09%
ROS 8,65% 11,81% 7,42% 5,04% 5,53% 4,28%
 Rentabilita aktiv podniku CTS – servis, a. s.
Z tabulky č. 8 lze poznat výnosnost aktiv společnosti, která má ve sledovaném období 
příznivé hodnoty. Společnost dosahuje nejvyšších hodnot v roce 2007, kdy zároveň 
dosahovala nejvyššího zisku a kdy do společnosti vstoupil investor. V následujících 
letech hodnoty ROA klesají z důvodu klesajícího hospodářského výsledku (viz graf č. 
10). 
 Rentabilita vlastního kapitálu CTS – servis, a. s.
Předchozí tabulka č. 8 ukazuje výnosnost kapitálu, který byl do podniku vložen jeho 
vlastníky. Nejvyšší ziskovost na vlastním kapitálu byla v roce 2008, kdy hodnota ROE 
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dosahovala 70,78%, protože vlastní kapitál zde dosahoval nejnižší hodnoty za celé 
sledované období. Rokem, který byl z hlediska tohoto ukazatele pro společnost nejméně
příznivý, byl rok 2011, kde bylo dosaženo hodnoty 15,09% díky nejnižšímu 
hospodářskému výsledku za sledované období.
 Rentabilita tržeb podniku CTS – servis, a. s.
Rentabilita tržeb má nejvyšší hodnotu v roce vstupu investora, v tomto roce totiž 
dosahuje nejvyššího hospodářského výsledku. V ostatních letech má rentabilita tržeb 
kolísavý trend, nejnižší hodnoty dosahuje v roce 2011 z důvodu nejnižšího výsledku 
hospodaření.
Graf 9Ukazatelé rentability podniku CTS – servis, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování
Z grafu č. 10 je patrné, že podnik CTS – servis, a. s. má kolísavý trend hodnot výsledků
hospodaření za běžné účetní období. V roce 2007 (rok vstupu investora) dosahuje 
podnik nejvyšší hodnoty. Následující rok je však vidět propad o cca 10 000 tis. Kč 
z důvodů vysokých nákladových úroků. V dalších letech propad hospodářského 
výsledku podnik CTS – servis, a. s. připisuje finanční krizi.
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Graf 10VH za běžné účetní období podniku CTS – servis, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování
3.2.2 Absolutní ukazatelé podniku CTS – servis, a. s.
Tabulka 9 Absolutní ukazatelé podniku CTS - servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva v tis. Kč 35 777 32 439 30 261 28 784 27 929 28 612
Tempo růstu -9,33% -6,71% -4,88% -2,97% 2,45%
Tržby v tis. Kč 274 998 238 461 249 639 166 300 179 306 174 170
Tempo růstu -13,29% 4,69% -33,38% 7,82% -2,86%
 Dlouhodobá aktiva v netto formě podniku CTS – servis, a. s.
Tempo růstu aktiv společnosti CTS – servis, a. s. mělo klesající trend. Dlouhodobá 
aktiva společnosti klesaly až do roku 2011, kde je vidět mírné navýšení aktiv v důsledku 
vzniku položky Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek. 
 Tržby podniku CTS – servis, a. s.
V tabulce č. 9 lze vidět, že tržby společnosti mají neustálený trend. Nejvyšší hodnotu
dosáhly v roce 2006, ještě před sloučením a před vstupem investora. Nejnižší tržby 
dosáhla společnosti CTS – servis, a. s. v roce 2009. Podle CTS – servis, s. r. o. jsou 
nejnižší tržby v roce 2009 důsledkem hospodářské recese, která velmi silně zasáhla 
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segment podnikání podniku, kdy propad prodejů nákladních automobilů činil celkově 
49%. V roce 2010 pokračoval propad prodejů nákladních automobilů o dalších 12%. 
Podnik se ale snaží z části eliminovat dopady této nepříznivé situace na trhu zvýšením 
své konkurence schopnosti, a to zejména rozšířením portfolia výrobku a zkrácením 
dodacích termínů.
Graf 11 Absolutní ukazatelé podniku CTS - servis, a. s. (v tis. Kč) Zdroj:vlastní zpracování 
3.2.3 Ukazatelé aktivity podniku CTS – servis, a. s.
Tabulka 10 Ukazatelé aktivity podniku CTS - servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 2,05 1,56 1,48 1,11 1,18 1,60
 Obrat aktiv podniku CTS – servis, a. s.
Obrat aktiv vykazuje za sledované roky kolísavý trend. Nejefektivněji podnik CTS –
servis, a. s. využíval svůj majetek rok před vstupem investora, tedy v roce 2006. Od 
roku 2007 hodnota obratu aktiv klesá a v roce 2010 začíná mírně růst. Nejméně 
efektivně využíval podnik svá aktiva v roce 2009, kdy hodnota ukazatele klesla na 1,11, 
tento jev je důsledkem poklesu tržeb. Po celé sledované období se však hodnota 
ukazatele obratu aktiv drží nad minimální stanovenou hranicí. 
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Graf 12 Ukazatelé aktivity podniku CTS – servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
3.2.4 Ukazatelé likvidity podniku CTS – servis, a. s.
Tabulka 11 Ukazatelé likvidity podniku CTS - servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Běžná 
likvidita
2,93 4,03 5,58 7,50 5,13 2,85
 Běžná likvidita podniku CTS – servis, a. s.
Ve sledovaném období má hodnota likvidity rostoucí vývoj až do roku 2010, v tomto 
roce hodnota běžné likvidity z důvodu nárůstu oběžných aktiv, a to nárůstem peněz na 
účtech v bankách skoro o 35 000 tis. Kč. Hodnoty běžné likvidity však po celé období 
přesahují doporučené hranice.
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Graf 13 Ukazatelé likvidity podniku CTS – servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
3.2.5 Ukazatelé zadluženosti podniku CTS – servis, a. s.
Tabulka 12 Ukazatelé zadluženosti podniku CTS - servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Celková 
zadluženost
26,88% 21,20% 84,39% 76,72% 70,55% 54,71%
 Celková zadluženost podniku CTS – servis, a. s.
V roce 2006 a 2007 podnik dosahuje podprůměrných hodnot celkové zadluženosti 
z důvodů nízké hodnoty cizích zdrojů, především z důvodu nulových hodnot položky 
bankovní úvěry a výpomoci. Od roku 2008, kdy podnik dosáhl nejvyšší hodnoty, a to 


















2006 2007 2008 2009 2010 2011
Ukazatelé zadluženosti podniku CTS - servis, a. s.
Celková zadluženost
Graf 14 Celková zadluženost podniku CTS - servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.2.6 Index IN 05 podniku CTS – servis, a. s.
Tabulka 13 Index IN 05 podniku CTS – servis, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
IN 05 32,46 2,25 1,47 1,14 6,08 1,38
Index IN05 ukazuje, že společnost CTS – servis, a. s. tvořila nejvyšší hodnotu pro 
vlastníky v roce 2006 před vstupem investora. V roce 2007 a 2010 je podnik stále nad 
hranicí šedé zóny a tvoří tak hodnotu pro vlastníky. V ostatních letech se nachází v šedé 
zóně, ale ani tak tyto hodnoty nejsou kritické a podnik nemá existenční problémy. 
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IN 05 podniku CTS - servis, a. s.
IN 05
Graf 15 IN05 podniku CTS – servis, a. s. Zdroj: Vlastní zpracování 
3.2.7 Posouzení ekonomické situace podniku CTS – servis, a. s.
Z finanční analýzy podniku CTS – servis, a. s. vyplývá, že nejvyšší hodnoty rentability 
aktiv společnost dosahovala v roce vstupu investora a dále měla klesající trend. 
Rentabilita vlastního kapitálu vykazuje nejvyšší hodnotu v roce 2008, a to 70,78%. 
Během sledovaného období společnost dosáhla nejvyššího výsledku hospodaření v roce 
2007 (rok vstupu investora) a v dalších sledovaných letech má klesající trend, avšak 
nedosáhla záporných hodnot. I rentabilita tržeb má nejvyšší hodnotu v roce vstupu 
investora, v ostatních letech ROS vykazuje kolísavý trend. Nejvyšší tržby společnost 
vykazuje v roce před vstupem investora a dále mají kolísavý trend, nejnižší tržby mají 
v roce 2009, což podnik připisuje finanční krizi. Podnik nejefektivněji využívá aktiva 
v roce 2006, tedy rok před vstupem investora, dále má obrat aktiv kolísavou tendenci. 
Běžná likvidita má rostoucí trend až do roku 2010, v tomto roce hodnota likvidy klesla 
z důvodu nárůstu peněz na účtech v bankách. Nejnižší hodnota celkové zadluženosti je 
v roce vstupu investora a to 21,20%, je to z důvodů nízkých cizích zdrojů, kdy podnik 
nečerpal v období 2006 a 2007 žádné úvěry. Podle indexu IN05 vychází podnik jako 
finančně zdravý. Společnost by se do budoucnosti měla zaměřit na zvyšování tržeb.
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3.3 Roltechnik, a. s.
Obrázek 4 Logo podniku Roltechnik, a. s. 
Zdroj: http://www.roltechnik.cz/cz/
Vznik společnosti: 26. října 2007
Právní forma: akciová společnost
Sídlo: Třebařov 160, okres Svitavy
Identifikační číslo: 281 75 247
Předmět podnikání: výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona
výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, 
elektronických a telekomunikačních zařízení
montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení
zámečnictví, nástrojařství
obráběčství50
Společnost Roltechnik, a. s. vznikla již v roce 1991 jako společnost Roltechnik, spol. s. 
r. o., která byla v roce 2008 vymazána z obchodního rejstříku. Důvodem výmazu 
Roltechnik, spol. s. r. o. byl zánik sloučením se společností Sapora Consuting, a. s. 
s nyní změněným názvem Roltechnik, a. s. V roce 2007 do společnosti vstoupil GPL 
Limited a stal se 50% akcionářem, dosud ještě nevystoupil.51
Společnost Roltechnik, a. s. patří k prvním společnostem v regionu Východní Evropy 
v oblasti výroby a distribuce sprchových koutů, akrylátových van, vaniček a 
hydromasážních zařízení. V současnosti společnost vlastní 2 výrobní závody. Již od 
prvních počátků své činnosti slavilo precizní zpracování jejich výrobků úspěch nejenom 
v ČR, ale i na trzích jako jsou Německo, Rakousko, Švýcarsko atd. V současné době 
                                                
50 Obchodní rejstřík a Sbírka listin: Výpis z obchodního rejstříku. [online]. [cit. 2013-03-09]. 
Dostupné 
z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-vypis?subjektId=isor%3a100069348&typ=actual&klic=5w05qa




působí aktivně společnost Roltechnik, a. s. na více než 20 evropských trzích. Vysoký 
tržní podíl společně s filozofií pokrýt celé spektrum potřeb zákazníků vyústil 
v segmentaci jednotlivých značek společnosti. Společnost Roltechnik, a. s. je držitelem 
certifikátů kvality a environmentálního managementu podle mezinárodních norem.52
3.3.1 Ukazatelé rentability podniku Roltechnik, a. s.
Tabulka 14Ukazatele rentability podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 8,11% 0,01% 0% 0,40% 2,82% 0%
ROE 29,23% 0,25% 0% 6,74% 30,92% 0%
ROS 4,65% 0% 0% 0,40% 2,86% 0%
 Rentabilita aktiv podniku Roltechnik, a. s.
Z tabulky č. 14 lze vidět, že rentabilita aktiv společnosti Roltechnik, a. s. má nestabilní
trend. Po vstupu investora (v roce 2007) klesla rentabilita aktiv z 8,11% na 0,01%, 
následující rok má dokonce nulovou hodnotu, které podnik dosáhl i v roce 2011. Tento 
pokles je zapříčiněn záporným výsledkem hospodaření v roce 2008 a 2011. Vývoj 
hospodářského výsledku za běžné účetní období je znázorněn v grafu č. 17. Nejvyšší 
hodnoty však podnik dosahoval před vstupem investora.
 Rentabilita vlastního kapitálu Roltechnik, a. s.
Rentabilita vlastního kapitálu měla podobný vývoj jako rentabilita aktiv, až na rok 
2010. V tomto roce dosahuje společnost nejvyšší hodnoty, a to 30,92%, z důvodu 
zvýšení vlastního kapitálu. Po vstupu investora poklesla hodnota z roku 2006 29,23% 
na 0,25%, tento jev má za následek velmi nízký hospodářský výsledek. V letech 2008 a 
2011 podnik zase dosahuje nulových hodnot díky záporným hospodářským výsledkům.
 Rentabilita tržeb podniku Roltechnik, a. s.
Rentabilita tržeb má obdobný vývoj jako rentabilita aktiv, akorát rentabilita tržeb 
dosahuje nulové hodnoty i v roce 2007 z důvodu nulových tržeb.  Nejvyšší rentability 
                                                
52 Roltechnik: Patříme do Vaší koupelny. [online]. [cit. 2013-03-09]. Dostupné z: 
http://www.roltechnik.cz/cz/o-firme/profil.php?jazyk=cz
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Roltechnik, a. s. dosáhl rok před vstupem investora. V letech 2008 a 2011 má podnik 
nulové hodnoty z důvodu záporného hospodářského výsledku. 
Graf 16 Ukazatelé rentability podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Podnik Roltechnik, a. s. vykazuje v roce 2007 velmi nízký hospodářský výsledek 
z důvodu fúzování s Roltechnik, spol. s. r. o., dle výkazů byl podnik tento rok prakticky 
bez činnosti. V roce 2008 a 2011 podnik vykazuje sice kladné provozní výsledky 
hospodaření, ale vysoké záporné finanční výsledky hospodaření. Roltechnik, a. s. má 
vysoké nákladové úroky a ostatní finanční náklady.
8,11%
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2006 2007 2008 2009 2010 2011
Výsledek hospodaření za běžné účetní období (v tis. Kč)
podniku Roltechnik, a. s.
VH za běžné účetní období (v tis. Kč)
Graf 17 VH běžného účetního období Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
3.3.2 Absolutní ukazatelé podniku Roltechnik, a. s.
Tabulka 15 Absolutní ukazatele podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva v tis. Kč    59 318 433 265 150 249 828 235 708 218 145
Tempo růstu -99,27% 61 135, 57% -5,78% -5,65% -7,45%
Tržby v tis. Kč 344 623     0 497 194    456 266 421 079 411 944
Tempo růstu -100% 0%    -8,23% -7,71% -2,17%
 Dlouhodobá aktiva v netto formě podniku Roltechnik, a. s.
V roce vstupu investora a sloučení společností dosahuje Roltechnik, a. s. nejnižší 
hodnoty 433 tis. Kč, která poklesla o 99,27%. V dalším roce se hodnota zvedla na 
265 150 tis. Kč, od tohoto roku do konce sledovaného období Roltechnik vykazuje 
klesající tendenci dlouhodobých aktiv.
 Tržby podniku Roltechnik, a. s.
Tržby společnosti Roltechnik, a. s. dosahovaly nulové hodnoty v roce vstupu investora a 
sloučení společností, protože jak již bylo zmíněno, podnik byl prakticky bez činnosti. 
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V dalším roce podnik dosáhl tržeb ve výši 497 194 tis. Kč a v následujících letech mají 
tržby podniku mírně klesající tendenci. 
59 318
433
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Absolutní ukazatele podniku Roltechnik a. s. (v tis. Kč)
Dlouhodobá aktiva v netto formě Tržby celkem
Graf 18 Absolutní ukazatelé podniku Roltechnik, a. s. (v tis. Kč) Zdroj: vlastní zpracování 
3.3.3 Ukazatelé aktivity podniku Roltechnik, a. s.
Tabulka 16 Ukazatelé aktivity podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 1,75 0 0,95 1,02 0,98 1,00
 Obrat aktiv podniku Roltechnik, a. s.
Obrat aktiv v roce vstupu investora vykazoval nulovou hodnotu z důvodu nulových 
tržeb, v následujících letech má kolísavý trend. V roce 2008 a 2010 se hodnota 
ukazatele dostala pod doporučenou hranici díky vysokým hodnotám celkových aktiv, 
podnik tedy v těchto letech neefektivně hospodaří se svým majetkem. Nejefektivnější je 
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Ukazatelé aktivity podniku Roltechnik, a. s.
Obrat aktiv
Graf 19 Ukazatelé aktivity podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.3.4 Ukazatelé likvidity podniku Roltechnik, a. s.
Tabulka 17 Ukazatelé likvidity podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Běžná 
likvidita
1,50 1,02 2,30 2,69 2,70 2,08
 Běžná likvidita podniku Roltechnik, a. s.
Běžná likvidita tohoto podniku má kolísavý trend. V roce vstupu investora klesla, ale 
následně roste až do roku 2010. V roce 2011 lze vidět zase mírný pokles z důvodu 
nárůstu krátkodobých závazků přesněji zvýšením položek přijatých záloh a závazků 
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Ukazatelé likvidity podniku Roltechnik, a. s.
Běžná likvidita
Graf 20 Ukazatelé likvidity podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.3.5 Ukazatelé zadluženosti podniku Roltechnik, a. s.
Tabulka 18 Celková zadluženost podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Celková 
zadluženost
72,24% 97,49% 95,20% 94,00% 90,90% 96,25%
 Celková zadluženost podniku Roltechnik, a. s.
Vývoj celkové zadluženosti lze vidět v tabulce č. 18, ze kterého je patrné, že společnost 
přesahuje doporučené hodnoty zadluženosti. Nejvyšší zadluženost podnik dosáhl v roce 
vstupu investora, a to 97,49%. Ve sledovaném období se všechny roky pohybují nad 
90%, kromě roku 2006 (rok před vstupem investora), kdy podnik dosáhl nejnižší 
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Ukazatelé zalduženosti podniku Roltechnik, a. s.
Celková zadluženost
Graf 21 Ukazatelé zadluženosti podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
3.3.6 Index IN 05 podniku Roltechnik, a. s.
Tabulka 19 IN05 podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
IN 05 1,31 0,13 0,22 0,48 0,63 0,11
Nejvyšší hodnotu pro vlastníky podnik tvořil v roce 2006, tedy před vstupem investora 
a před sloučením společností, ale i hodnota 1,31 se nachází v šedé zóně. V následujícím 
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IN 05 podniku Roltechnik, a. s.
IN 05
Graf 22 IN05 podniku Roltechnik, a. s. Zdroj: Vlastní zpracování 
3.3.7 Posouzení ekonomické situace podniku Roltechnik, a. s.
Do společnosti Roltechnik, a. s. vstoupil investor v roce 2007, kdy zároveň došlo i ke 
sloučení společností. Nejvyšší hodnoty rentability aktiv podnik dosahuje v roce před 
vstupem investora, následně podnik vykazuje velice nízké hodnoty, ve dvou letech 
dokonce nulové. Rentabilita vlastního kapitálu dosahuje nevyšší hodnoty v roce 2010 a 
další nejvyšší hodnotu má v roce 2006. V ostatních letech podnik dosahuje stejného 
nízkého vývoje, než u rentability aktiv. Rentabilita tržeb má obdobný vývoj jako 
rentabilita aktiv, akorát v roce 2007 vykazuje nulovou hodnotu z důvodu nulových 
tržeb. V roce 2007 podnik vykazuje nulovou hodnotu tržeb z důvodu fúzování 
společnosti, podnik nevykazoval v tomto roce prakticky žádnou činnost. v následujícím 
roce podnik však dosáhl nejvyšší hodnoty tržeb, ale pak mírně klesá. Obrat aktiv má 
kolísavý trend, v době vstupu investora má ukazatel dokonce nulovou hodnotu, je to 
způsobeno nulovými tržbami v tomto roce. V roce 2008 a 2010 má podnik hodnotu 
ukazatele obratu aktiv dokonce pod doporučenou hranicí. Nejvyššího zadlužení podnik 
dosahuje v roce vstupu investora a sloučení společnosti, celková zadluženost má vysoké 
hodnoty a pohybuje se nad doporučenou hranicí. Běžná likvidita má také kolísavý trend, 
v době vstupu investora hodnota ukazatele sice poklesla, ale následně pak roste dál. Až 
v roce 2011 zase mírně poklesla. Kromě prvního sledovaného roku, kdy je podnik 
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dosahuje hodnoty 1,31, podle indexu IN05 Roltechnik, a. s. netvoří hodnotu pro 
vlastníky, nedosahuje totiž ani hranice šedé zóny. Společnost by se v budoucnosti měla 
zaměřit na snižování záporných finančních výsledků hospodaření, důvodem může být 
kurzová ztráta, podnik by si tak měl v budoucnu lépe zajistit svoje zahraniční operace. 
Pro efektivnější využívání aktiv by mohl podnik snížit svá aktiva, například prodejem 
nepotřebného majetku.
3.4 NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Obrázek 5 Logo podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. 
Zdroj: http://www.novaservis.cz/
Vznik společnosti: 31. srpna 2011
Právní forma: společnost s ručením omezeným
Sídlo: Brno, Merhautova 208
Identifikační číslo: 292 88 690
Předmět podnikání: broušení a leptání skla
vodoinstalatérství, topenářství
obráběčství
opravy ostatních dopravních prostředků a pracovních strojů
galvanizérství, smaltéřství
truhlářství, podlahářství
výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 a 3 
živnostenského zákona
zámečnictví53
                                                




NOVASERVIS, spol. s. r. o. působí na trhu od roku 1992. Sloučením společností KBC 
Venture, a. s., METAL Znojmo, a. s. a  NOVASERVIS, spol. s. r. o. vznikla v roce 
2006 společnost NOVASERVIS, a. s. Z této společnosti se v roce 2011 stala nynější 
společnost NOVASERVIS, spol. s. r. o. Důvodem fůze bylo refinancování dluhů 
souvisejících se změnou vlastníka. Společnost NOVASERVIS, a. s. 100% vlastní 
dceřinou společnost NOVASERVIS AS ROMANIA SRL, která vznikla 7. srpna 2009 a 
má základní kapitál 1 194 tis. Kč. Ke konci roku 2011 došlo k prodeji 100% akcií Ferro 
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KBC Private Equity, investiční společnost skupiny KBC Group, odkoupila 100% podílu 
ve společnosti Metal Znojmo za 43 520 000 Kč. NOVASERVIS, spol. s. r. o. je přední 
výrobce vodovodních baterií a koupelnových doplňků nejen v České republice, ale také 
ve střední a východní Evropě. Naše společnost má ve svém portfoliu nejen vlastní 
výrobky, ale také produkty kvalitních zahraničních značek. NOVASERVIS, spol. s. r. o. 
působí na našem trhu už od roku 1992, kdy se firma zaměřila na prodej v oblasti 
vybavení koupelen. Systém řízení výroby je v souladu s mezinárodní normou ISO 9001 
- "systém managementu jakosti". NOVASERVIS, spol. s. r. o. disponuje širokou 
výrobní a vývojovou základnou a všechny jeho produkty před uvedením na trh 
procházejí rozsáhlými zkouškami.55
3.4.1 Ukazatelé rentability podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Tabulka 20 Ukazatelé rentability podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 1,94% 3,87% 5,24% 7,03% 3,36% 0%
ROE 9,90% 16,03% 17,34% 20,73% 5,44% 0%
ROS 4,98% 6,43% 7,95% 10,26% 8,16% 0%
                                                




55 Novaservis: quality – design – style. [online].[cit. 2013-03-09]. Dostupné 
z: http://www.novaservis.cz/cz/menu/o-spolecnosti/
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 Rentabilita aktiv podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
V roce 2007 (rok vstupu investora) společnost dosáhla oproti roku 2006 vyšších hodnot. 
Rok 2008 a 2009 je pro společnost stále rostoucí, hodnoty ROA nadále rostou z důvodu 
zvyšujícího výsledku hospodaření, který lze vidět v grafu č. 18. Avšak v roce 2010 
hodnota rentability aktiv poklesla ze 7,03% na 3, 36%. V roce 2011 NOVASERVIS, 
spol. s. r. o. dosahuje nulové hodnoty díky zápornému výsledku hospodaření a nejvyšší 
hodnoty celkových aktiv za sledované období. 
 Rentabilita vlastního kapitálu podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Rentabilita vlastního kapitálu se vyvíjí stejně jako rentabilita aktiv. Od vstupu investora 
je ROE rostoucí až do roku 2009, kdy NOVASERVIS, spol. s. r. o. dosáhl nejvyšší 
hodnoty za sledované období, a to 20,73%. V roce 2010 hodnota rentability vlastního 
kapitálu poklesla na 5, 44% z důvodu zvýšení vlastního kapitálu skoro o 200%. Rok 
2011 je pro společnost nepříznivý, protože dosahuje nulové hodnoty kvůli zápornému 
hospodářskému výsledku.
 Rentabilita tržeb podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Rentabilita tržeb má stejný vývoj jako rentabilita aktiv a vlastního kapitálu. Po vstupu 
investora rentabilita tržeb roste, avšak v roce 2010 rentabilita klesla z důvodů snížení 
hospodářského výsledku. V roce 2011 je nulová díky zápornému hospodářskému 
výsledku. 
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Podnik NOVASERVIS, spol. s. r. o. vykazuje do roku 2010 rostoucí trend, v tomto roce 
však hospodářský výsledek poklesl z důvodu poklesu tržeb. V roce 2011 podnik 
dosahuje sice kladného hospodářského výsledku, ale má záporný finanční hospodářský 


















2006 2007 2008 2009 2010 2011
Výsledek hospodaření za běžné účetní období (v tis. Kč) 
podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
VH za běžné účetní období (v tis. Kč)
Graf 24VH za běžné účetní období (v tis. Kč) podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní 
zpracování
3.4.2 Absolutní ukazatelé podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Tabulka 21 Absolutní ukazatele podniku NOVASERVIS, spol. s. r.o. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva v tis. Kč 893 765 825 753 758 031 694 796 1 402 780 1 309 673
Tempo růstu -7,61% -8,20% -8,34% 101,90% -6,64%
Tržby v tis. Kč 434 719 675 403 689 808 636 441 635 527 707 395
Tempo růstu 55,37% 2,13% -7,74% -0,14% 11,31%
 Dlouhodobá aktiva v netto formě podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Dlouhodobá aktiva NOVASERVIS, spol. s. r. o. mají klesající tendenci. Výrazně 
vzrostly až v roce 2010 o 101,90%. V tomto roce tedy dlouhodobá aktiva společnosti 
dosahovala 1 402 780 tis. Kč z důvodu nárůstu hodnoty položky oceňovací rozdíly 
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k nabytému majetku. V roce 2011 hodnota klesla o 6, 64% z důvodu snížení položky 
oceňovací rozdíly k nabytému majetku. Lze předpokládat, že nárůst aktiv způsobila fúze 
společnosti.
 Tržby podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Z následujícího grafu č. 19 lze vidět tržby společnosti NOVASERVIS, spol. s. r. o., 
které v roce vstupu investora vzrostly o 55,37% na hodnotu 675 403 tis. Kč. V roce 
2009 však klesly o 7,74%, je možné, že tento jev je zapříčiněn finanční krizí. V roce 
2011 nastal obrat a společnost zase vykazuje rostoucí tržby.
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Aboslutní ukazatelé podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.(v tis. Kč)
Dlouhodobá aktiva v netto formě Tržby celkem
Graf 25Absolutní ukazatelé podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování
3.4.3 Ukazatelé aktivity podniku NOVASERVIS, a. s.
Tabulka 22 Ukazatelé aktivity podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 0,39 0,60 0,66 0,68 0,41 0,43
 Obrat aktiv podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Obrat aktiv se v roce 2007 (rok vstupu investora) zvýšil. V následujících letech má 
obrat aktiv rostoucí tendenci do roku 2009. Od roku 2010 však dochází ke snížení 
hodnoty z důvodu nárůstu aktiv skoro o 600 000 tis. Kč položkou oceňovací rozdíl 
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k nabytému majetku. Tento nárůst aktiv má za následek nejspíše fúzování podniků. 
Podnik však po celé období dosahuje minimálních hodnot, všechny hodnoty jsou pod 
doporučenou hodnotu. Podnik má tak moc majetku, který neefektivně využívá. V roce 
2011 lze vidět v grafu č. 26 mírný nárůst, který má za následek nárůst tržeb.
Graf 26 Ukazatelé aktivity podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování
3.4.4 Ukazatelé likvidity podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Tabulka 23 Ukazatelé likvidity podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Běžná 
likvidita
5,60 8,35 5,81 5,95 7,37 4,30
 Běžná likvidita podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
V roce vstupu investora dosahoval podnik nevyšší hodnoty běžné likvidity z důvodu 
nárůstu oběžných aktiv přesněji položky materiál a nízké hodnotě krátkodobých 
závazků. Ve sledovaném období má běžná hodnota podniku NOVASERVIS, spol. s. r. 
o. kolísavý trend. Nejnižší hodnoty dosahuje v roce 2011 díky růstu krátkodobých 
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Ukazatelé likvidity podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Běžná likvidita
Graf 27 Ukazatelé likvidity podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj:vlastní zpracování
3.4.5 Ukazatelé zadluženosti podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Tabulka 24 Ukazatelé zadluženosti podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Celková 
zadluženost
80,39% 75,78% 69,74% 65,86% 44,72% 93,02%
 Celková zadluženost podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Z tabulky č. 24 je patrné, že společnost v roce 2007 (po vstupu investora) vykazuje 
klesající trend celkové zadluženosti podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. V roce 2011 
společnost dosahuje nejvyšší zadluženosti, a to 93,02%. Je to zapříčiněno 150%-ti 
růstem cizích zdrojů, které vzrostly z důvodů zvýšení položky závazky – ovládaná nebo 
ovládající osoba. Kromě roku 2010 je celková zadluženost vyšší, než jsou doporučené 
hodnoty, v tomto roce je nižší hodnota z důvodu nárůstu celkových aktiv.
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Graf 28 Ukazatelé zadluženosti podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj:vlastní zpracování
3.4.6 Index IN 05 podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Tabulka 25 IN05 podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010 2011
IN 05 0,56 0,67 0,86 0,97 0,88 0,33
Společnost dosahuje hodnot pod hranicí šedé zóny. I když po vstupu investora má index 
IN05 rostoucí trend do roku 2009, kdy zároveň dosahuje nejvyšší hodnoty 0,97 a 
přesáhla tak spodní hranici šedé zóny. V roce 2011 dosahuje nejnižší hodnoty 0,33 díky 
zvýšení položek cizí zdroje, nákladové úroky, krátkodobé závazky i krátkodobé 
bankovní úvěry a také kvůli zápornému hospodářskému výsledku.
71
Graf 29 Ukazatelé zadluženosti podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. Zdroj:vlastní zpracování
3.4.7 Posouzení ekonomické situace podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o.
Vstup investora v roce 2007 kladně ovlivnil vývoj společnosti až do roku 2009. V tomto 
roce společnost NOVASERVIS, spol. s. r. o. dosahuje nejvyšších hodnot u ROA, ROE, 
ROS i hospodářského výsledku. V roce 2011 právě tyto rentability dosahují nulových 
hodnot, kvůli zápornému výsledku hospodaření v tomto roce, i když zároveň dosáhl za 
celé sledované období nejvyšších tržeb. Rostoucí vývoj do roku 2009 má i ukazatel 
obrat aktiv. Běžná likvidita má však již trend kolísavý, nejvyšší hodnoty dosahuje 
v roce 2007 z důvodu nárůstu zásob materiálu. V roce 2011 dosáhl podnik nejvyšší 
celkové zadluženosti z důvodu nárůstu cizích zdrojů. Nejnižší hodnoty celkové 
zadluženosti dosáhl NOVASERVIS, spol. s. r. o. v roce 2010. Podnik vykazuje hodnoty 
indexu IN05 pod hranicí šedé zóny až na rok 2009 a podnik se tak potýká 
s existenčními problémy. Podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. se sice tržby zvyšují, ale 
v roce 2011, kdy tržby podniku byly nejvyšší, dosáhl podnik záporného hospodářského 
výsledku. Tento výsledek podnik vykazuje z důvodu záporného finančního 
hospodářského výsledku. Podnik má vysoké nákladové úroky, které by se mohl pokusit 
snížit. Má také vysoké ostatní finanční náklady, což může být zapříčiněno kurzovými 
ztrátami, podnik by si tak měl tedy v budoucnosti lépe pojistit operace se zahraničím.
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3.5 TATRA, a. s.
Obrázek 6Logo podniku Tatra, a. s. 
Zdroj: http://www.tatra.cz/
Vznik společnosti: 1. dubna 1992
Právní forma: akciová společnost
Sídlo: Kopřivnice, Areál Tatry 1450/1
Identifikační číslo: 451 93 444
Předmět podnikání: koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej




Společnost TATRA se svou už více než 150ti letou historií patří dnes mezi nejstarší 
automobilky světa. Vozidla značky TATRA představují širokou škálu nákladních 
automobilů unikátní koncepce, díky které prokazují tato vozidla své vynikající 
vlastnosti. Vysoká průchodnost nejtěžším terénem při vysoké nosnosti, jednoduchá 
údržba a spolehlivost jsou hlavními přednostmi všech vyráběných typů nákladních 
vozidel TATRA. Jedinečná konstrukce podvozků automobilů TATRA zahrnuje několik 
chráněných technických řešení a představuje významné know-how společnosti. 
Hlavním předmětem podnikání společnosti je výzkum, vývoj, výroba, prodej, opravy a 
servis nákladních automobilů včetně jejich účelových modifikací, speciálních 
automobilů, sestav, podsestav a součástí nákladních automobilů a jejich účelových 
                                                




modifikací, přívěsů, návěsů, účelových nástaveb a tahačů a jejich dílů, pístových 




Struktura akcionářů TATRA, a. s. 
Black River, s. r. o. TATRA Holdings s. r. o. Ostatní drobní akcionáři
Graf 30Struktura akcionářů TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Finanční analýza je provedena za období 2006 – 2010, protože podnik TATRA, a. 
s. nemá již za rok 2011 zveřejněné účetní výkazy.
3.5.1 Ukazatelé rentability podniku TATRA, a. s.
Tabulka 26 Ukazatelé rentability podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
ROA 6,85% 11,32% 0% 0% 0%
ROE 15,01% 28,06% 0% 0% 0%
ROS 5,84% 8,52% 0% 0% 0%
 Rentabilita aktiv podniku TATRA, a. s.
Nejvyšších hodnot dosahoval podnik TATRA, a. s. v roce 2007, kdy do společnosti 
vstoupil investor a je to zároveň i poslední rok, kdy podnik vygeneroval kladný 
hospodářský výsledek. V následujícím období podnik vykazuje nulové hodnoty 
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rentability aktiv právě díky zápornému hospodářskému výsledku, který je znázorněn 
v grafu č. 32. 
 Rentabilita vlastního kapitálu podniku TATRA, a. s.
Rentabilita vlastního kapitálu TATRA, a. s. měla obdobný vývoj jako rentabilita aktiv 
tohoto podniku. Nejvyšší hodnoty TATRA, a. s. dosahuje také v roce 2007 a následně 
díky zápornému hospodářskému výsledku vykazuje nulové hodnoty.
 Rentabilita tržeb podniku TATRA, a. s.
Rentabilita tržeb má stejný vývoj jako rentabilita aktiv a vlastního kapitálu. V roce 2006 
a 2007 podnik vykazuje kladné hodnoty rentability tržeb, v roce 2007 však podnik 
naposledy vygeneroval kladný hospodářský výsledek, proto od následujícího roku má 
rentabilita tržeb nulové hodnoty.
Graf 31Ukazatelé rentability podniku TATRA, a. s. Zdroj:vlastní zpracování
I TATRU, a. s. postihla v roce 2008 finanční krize. Společnost ve svých výročních 
zprávách uvádí, že v polovině roku 2008 došlo k drastickému poklesu nových zakázek. 
Někteří jejich obchodní partneři nebyli schopni zaplatit za vozy, které již od TATRY 
odebrali. Tyto symptomy chápe TATRA jako nejhorší globální finanční krizi za 
posledních 60 let. Zakázky společnosti se nejen zpomalily, ale i téměř vymizely. Na 
trzích ČR došlo ke zmrazení bankovních a úvěrových produktů, které využívali i 
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ROA ROE ROS
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počet zakázek až o 40%, jiní výrobci nákladních vozů zaznamenali pokles zakázek 
dokonce až o 90%. TATRA se také zaměřuje na komerční trhy v oblastech těžby ropy a 
plynu a rovněž na stavební důlní a dřevařský průmysl. Ke konci roku 2009 se cena ropy 
propadla ze 147 dolarů na 35 dolarů za barel, cena tuny mědi spadla ze 7 500 dolarů na 
3 000 dolarů. Tyto skutečnosti dokazuje to, že společnost v roce 2008 dosahuje 
záporného hospodářského výsledku ve výši -571 731 mil. Kč a v roce 2009 dokonce -
712 352 mil. Kč. Společnost také díky krizi snižovala počet zaměstnanců, v roce 2008 
TATRA zaměstnávala 4 400 pracovníků a v roce 2009 se tento počet snížil na 3 100 
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Výsledek hospodaření za běžné účetní období (v tis. Kč)
podniku TATRA, a. s.
VH za běžné účetní období (v tis. Kč)
Graf 32 VH za běžné účetní období (v tis. Kč) podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
3.5.2 Absolutní ukazatelé podniku TATRA, a. s.
Tabulka 27 Absolutní ukazatele TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva v tis. Kč 1 631 149 1 804 030 2 021 362 1 757 077 1 610 855
Tempo růstu 10,60% 12,05% -13,07% -8,32%
Tržby v tis. Kč 4 465 093 5 938 010 5 945 350 2 963 079 2 274 960
Tempo růstu 32,99% 0,12% -50,60% -23,22%
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 Dlouhodobá majetek v netto formě podniku TATRA, a. s.
Z tabulky č. 27 lze poznat, že podniku po vstupu investora vzrostla dlouhodobá aktiva o 
10,60 %. Od roku 2009 dlouhodobá aktiva klesají hlavně z důvodu snížení 
dlouhodobého finančního majetku – podíly v ovládaných a řízených osobách a půjčky a 
úvěry – ovládající a řídící osoba, podstatný vliv. 
 Tržby podniku TATRA, a. s.
Tržby podniku vzrostly po vstupu investora v roce 2007 o 32,99%. Od roku 2009 však 
tržby podniku klesají, TATRA, a. s. tento jev připisuje finanční krizi, tržby klesly cca o 
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Absolutní ukazatelé podniku TATRA, a. s. (v tis. Kč)
Dlouhodobá aktiva v netto formě Tržby celkem
Graf 33 Absolutní ukazatelé podniku TATRA, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování 
3.5.3 Ukazatelé aktivity podniku TATRA, a. s.
Tabulka 28 Ukazatelé aktivity podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 1,17 1,33 1,22 0,91 0,84
 Obrat aktiv podniku TATRA, a. s.
Podnik TATRA, a. s. vykazuje postupné snižování tržeb díky finanční krizi, proto také 
dochází i ke snižování hodnoty obratu aktiv. V letech 2009 a 2010 se podnik pohybuje 
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Ukazatelé aktivity podniku TATRA, a. s.
Obrat aktiv
Graf 34 Ukazatelé aktivity podniku TATRA, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování
3.5.4 Ukazatelé likvidity podniku TATRA, a. s.
Tabulka 29 Ukazatelé aktivity podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Běžná likvidita 2,94 3,15 2,80 3,38 1,26
 Běžná likvidita podniku TATRA, a. s.
Běžná likvidita má za celé sledované období kolísavý trend. Avšak dosahuje po celé 
období hodnoty vyšší než 1. V roce 2010 dosahuje nejnižší hodnoty z důvodu poklesu 
oběžných aktiv konkrétně zásob.
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Graf 35 Ukazatelé likvidity podniku TATRA, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování
3.5.5 Ukazatelé zadluženosti podniku TATRA, a. s.
Tabulka 30 Ukazatelé zadluženosti podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
Celková 
zadluženost
54,34 41,97 42,78 59,91 57,06
 Celková zadluženost podniku TATRA, a. s.
Celková zadluženost podniku TATRA, a. s. má neustálený trend, ale dosahuje 
doporučovaných hodnot, nejvyšší zadluženost podnik dosahuje v roce 2009, kdy je 
společnost ve finanční krizi. Nejnižší zadluženost TATRA, a. s. dosahuje v roce 2007, 
kdy do společnosti vstoupil investor. 
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Graf 36 Ukazatelé zadluženosti podniku TATRA, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování
3.5.6 Index IN 05 podniku TATRA, a. s.
Tabulka 31 Index IN 05 podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence
2006 2007 2008 2009 2010
IN 05 1,02 1,76 0,39 -0,74 0,10
Dle výsledků indexu IN05 se TATRA, a. s. v roce 2006 nachází v šedé zóně, v roce 
2007 (v době vstupu investora) tvoří nejvyšší hodnotu podniku za sledované období. Ve 
zbývajících letech hodnotu podniku netvoří – dokonce ji ničí. V roce 2009 dokonce 
dosahuje záporné hodnoty a to kvůli vysoké záporné hodnotě výsledku hospodaření.
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Graf 37 IN05 podniku TATRA, a. s.  Zdroj: vlastní zpracování 
3.5.7 Posouzení ekonomické situace podniku TATRA, a. s.
V roce vstupu investora dosahovala TATRA, a. s. nejvyšších hodnot u ukazatele 
rentability aktiv, rentability vlastního kapitálu a tržeb, v následujících letech společnost 
vykazovala nulové hodnoty. Společnost dosáhla i nejvyššího výsledku hospodaření 
v roce 2007, ale v následujícím období dosahuje společnost záporného výsledku 
hospodaření, v roce 2009 dokonce -712 352 mil. K č, v roce 2010 společnost svoji 
ztrátu snížila na hodnotu  –157 573 mil. Kč. Od vstupu investora v roce 2007 tržby 
společnosti rostou, nejvyšší tržby společnost vykazuje v roce 2009, další sledované 
období tržby klesají. Obrat aktiv má kolísavý trend, v letech 2009 a 2010 dosahuje 
dokonce hodnot pod doporučenou hranici 1, což značí neefektivní využívání aktiv. 
Běžná likvidita má také kolísavý trend, avšak všechno hodnoty za sledované období 
dosahují doporučených hranic. Celková zadluženost podniku je v rozmezí 
doporučovaných hodnot a nejnižší zadluženosti dosahuje v roce vstupu investora. I 
nejvyšší hodnoty indexu IN05 společnost dosahuje v roce 2007, rok 2006 se nachází 
v šedé zóně a od roku 2008 podnik netvoří hodnoty pro vlastníky. Podnik vykazuje 
většinou nejvyšší hodnoty v roce vstupu investora. Podnik by se měl v budoucnu 
zaměřit na zvyšování tržeb a díky neefektivnosti využívání majetku podniku TATRA, a. 
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s. by se měl podnik zaměřit na snižování aktiv pomocí prodeje nejméně potřebného 
majetku.
3.6 GOLD PRALINES, s. r. o.
Obrázek 7 Logo GOLD PRALINES, s. r. o. 
Zdroj: http://goldpralines.cz/
Vznik společnosti: 13. září 2006
Právní forma: společnost s ručením omezeným
Sídlo: V jámě 699/1, Nové Město, 110 00 Praha 1
Identifikační číslo: 276 00 041
Předmět podnikání: specializovaný maloobchod
zprostředkování obchodu58
Společnost GOLD PRALINES s.r.o. vznikla v roce 2003 a hlavním předmětem 
podnikání byl již od samotného začátku maloobchod cukrovinek a to především 
belgických pralinek. Společnost provozuje v současné době tři prodejny úzce 
specializované na nabídku vždy čerstvých čokoládových pralinek, vysoce kvalitní 
belgické čokolády a čokoládových figurek. Výjimečnost a exkluzivita pralinek může 
být na přání klienta podpořena luxusním dárkovým balením. Kromě maloobchodu 
společnost GOLD PRALINES s.r.o. poskytuje stále kvalitnější služby i firmám, které 
objednávají dárková balení pralinek pro různé akce a události.59
                                                
58 Obchodní rejstřík a Sbírka listin: Výpis z obchodního rejstříku. [online]. [cit. 2013-03-09]. 
Dostupné 
z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-vypis?subjektId=isor%3a100042461&typ=actual&klic=i9q4nf
59  Gold Pralines: Originální belgická čokoláda pro všední i nevšední dny. [online]. [cit. 2013-04-10]. 
Dostupné z: http://goldpralines.cz/o-firme/
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V roce 2007 byla uskutečněna akvizice společností Arca Capital, která do Gold Pralines 
investovala 500 000 EUR. Společnost Gold Pralines, s.r.o. je provozovatelem prodejen 
belgických pralinek. Tyto prodejny nabízí široký výběr pralinek z pravé belgické 
čokolády. Aktivity společnosti jsou orientovány na rozšíření a zkvalitnění služeb pro 
velké odběratele, kteří objednávají dárkové balení pralinek na různé společenské 
události. V budoucnu je záměrem rozšířit informace o společnosti a nabídku pralinek 
prostřednictvím internetu. Strategií Arca Capital je rozšířit počet prodejen v České 
republice a pokračovat dále v expanzi do oblastí střední a východní Evropy. Investor 
vystoupil v roce 2009.60
13. září 2006 vznikla společnost ALTERCAP, s. r. o., která se 1. ledna 2008 sloučila 
s GOLD PRALINES, s. r. o.61.
3.6.1 Ukazatelé rentability podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tabulka 32 Ukazatelé rentability podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence Období po výstupu
2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 0% 13,27% 0% 0% 0% 0%
ROE 0% 93,10% 0% 0% 0% 0%
ROS 0% 7,06% 0% 0% 0% 0%
 Rentabilita aktiv podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Z tabulky č. 32 lze vidět, že společnost dosahuje kladných hodnot rentability aktiv jen 
v roce vstupu investora. Od roku 2008 (od sloučení společnosti) vykazuje nulové 
hodnoty kvůli zápornému výsledku hospodaření, jehož vývoj je patrný z grafu č. 39.
 Rentabilita vlastního kapitálu GOLD PRALINES, s. r. o.
                                                
60Arca Capital. [online]. [cit. 2013-04-10]. Dostupné z: 
http://www.arcacapital.com/cz/projekty/gold-pralines-sro





Rentabilita vlastního kapitálu má stejný vývoj jako rentabilita aktiv podniku GOLD 
PRALINES, s. r. o. Jen v roce 2007 má kladnou hodnotu a to 93,10%, ostatní roky 
dosahují nulových hodnot díky zápornému výsledku hospodaření.
 Rentabilita tržeb podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Rentabilita tržeb má stejný vývoj jako rentabilita aktiv a rentabilita vlastního kapitálu. 
Kladnou hodnotu má GOLD PRALINES, s. r. o. jen v roce vstupu investora. Ostatní 
roky podnik vykazuje nulovou hodnotu rentability tržeb z důvodu záporného výsledku 
hospodaření.
Graf 38 Ukazatelé rentability podniku TATRA, a. s. Zdroj: vlastní zpracování
V roce 2006 podnik dosáhl záporného provozního výsledku hospodaření z důvodu 
nízkých tržeb a vysokých osobních nákladů. V tomto roce dosáhl GOLD PRALINES, s. 
r. o. i záporného finančního výsledku hospodaření, nevykazoval žádné výnosy, jen 
nákladové úroky a ostatní finanční náklady, proto podnik v roce 2006 vykazoval 
výsledek hospodaření za běžné účetní období – 264 tis. Kč. V roce 2008 a 2009 jsou 
záporné výsledky hospodaření také díky vysokým osobním a finančním nákladům. 
Výsledek hospodaření za rok 2010 je záporný díky vysokým nákladovým úrokům. 
V roce 2011 podnik GOLD PRALINES, s. r. o. dosahuje ztráty hlavně kvůli zůstatkové 
ceně prodaného dlouhodobého majetku ve výši 1 379 tis. Kč a tržbám z tohoto majetku 
jen 95 tis. Kč. 
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Graf 39 VH za běžné účetní období (v tis. Kč) podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní 
zpracování 
3.6.2 Absolutní ukazatelé podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tabulka 33 Absolutní ukazatele podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence Období po výstupu
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva v tis. Kč 354 6 112 8 719 6 557 5 894 5 180
Tempo růstu 1 626,55% 43,65% -24,80% -10,11% -12,11%
Tržby v tis. Kč 4 496 17 210 19 167 18 224 11 680 9 486
Tempo růstu 282,78% 11,37% -4,29% -35,91% -18,78%
 Dlouhodobá aktiva v netto formě podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
V roce vstupu investora dlouhodobá aktiva vzrostla na hodnotu 6 112 tis. Kč. 
Následující rok vzrostla ještě o 43,65%, možná příčina růstu dlouhodobých aktiv je 
sloučení společností. Od roku 2009 však dlouhodobá aktiva mají klesající tempo růstu.
 Tržby podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tržby podniku GOLD PRALINES, s. r. o. vzrostly v roce 2007 skoro o 283% a dosáhly 
hodnoty 17 210 tis. Kč. Nejvyšší hodnoty však dosáhly v roce 2008, a to 19 167 tis. Kč. 
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Absolutní ukazatele podniku GOLD PRALINES, s. r. o.(v tis. Kč)
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Graf 40Absolutní ukazatelé podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
3.6.3 Ukazatelé aktivity podniku GODL PRALINES, s. r. o.
Tabulka 34 Ukazatelé aktivity podniku GOLD PRALINES, s. r. o.  Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence Období po výstupu
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 2,76 1,88 1,89 1,92 1,35 1,32
 Obrat aktiv podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tento ukazatel poukazuje, že podnik GOLD PRALINES, s. r. o. efektivně hospodaří se 
svým majetek, v letech 2006 – 2009 totiž dosahuje doporučovaných hodnot. Až v roce 
2010 a 2011 (po výstupu investora) ukazatel poukazuje na fakt, že podnik neefektivně 
hospodaří se svými aktivy, hodnoty těchto let klesly pod doporučenou spodní hranici. 












2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Obrat aktiv
Graf 41 Ukazatelé aktivity podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
3.6.4 Ukazatelé likvidity podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tabulka 35 Ukazatelé likvidity podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence Období po výstupu
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Běžná likvidita 0,49 1,80 1,07 3,57 2,42 1,46
 Běžná likvidita podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Nejhůře likvidní je podnik rok před vstupem investora díky nízké hodnotě oběžných 
aktiv. V roce 2007 se hodnota běžné likvidity zvedla více jak trojnásobně. Nejvyšší 
hodnoty podnik dosahuje v roce 2009, ale od tohoto roku má hodnota běžné likvidity 
klesající tendenci.
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Graf 42Ukazatelé likvidity podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování
3.6.5 Ukazatelé zadluženosti podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tabulka 36 Ukazatelé zadluženosti podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence Období po výstupu
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Celková 
zadluženost
94,35% 85,7% 90,19% 110,17% 118,96% 143,55%
 Celková zadluženost podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Z grafu č. 31 (tabulky č. 36) lze poznat, že od roku vstupu investora v roce 2007, který 
má zároveň nejnižší celkovou zadluženost 85,70%, která je i tak nad doporučenou 
hranicí. Od tohoto roku však celková zadluženost vykazuje rostoucí trend a v roce 2011 
má hodnotu dokonce 143,55%. Podnik dosahuje hodnot celkové zadluženosti vyšších 
než 100% z důvodu záporného vlastního kapitálu, který je minusový díky záporné 
hodnotě položek ostatní kapitálové fondy a zvyšující se neuhrazené ztrátě minulých let. 
Minusové hodnoty ostatních kapitálových fondů dosahuje GOLD PRALINES, s. r. o. 
díky sloučení společností, při kterém došlo k vyloučení hodnoty podílu nástupnické 
společnosti na základním kapitálu zanikající společnosti. 
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Graf 43Ukazatelé zadluženosti podniku GOLD PRALINES, s. r. o.   Zdroj: vlastní zpracování
3.6.6 Index IN 05 podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Tabulka 37 IN05 podniku GOLD PRALINES, s. r. o.  Zdroj: vlastní zpracování
Ukazatel/Rok
Rok vstupu Období koexistence Období po výstupu
2006 2007 2008 2009 2010 2011
IN 05 -0,26 1,56 0,30 -0,12 0,22 -0,82
Nejvyšší hodnotu pro vlastníky tvoří podnik GOLD PRALINES, s. r.o. v roce 2007, i 
když je v šedé zóně doporučených hodnot. Ostatní roky jsou však pod touto hranicí a 
v některých letech je hodnota dokonce záporná. Dle indexu IN05 má podnik GOLD 
PRALINES, s. r.o. existenční problémy a není finančně zdravý.
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Graf 44 IN05 podniku GOLD PRALINES, s. r. o. Zdroj: vlastní zpracování
3.6.7 Posouzení ekonomické situace podniku GOLD PRALINES, s. r. o.
Z finanční analýzy je zřejmé, že podnik tvořil nejvyšší hodnoty jen v roce vstupu 
investora do podniku. Rentabilita aktiv, vlastního kapitálu i tržeb dosahuje kladných 
hodnot jen v roce 2007, v ostatních letech mají tito ukazatelé nulovou hodnotu z důvodu 
záporného hospodářského výsledku. Nejvyšších tržeb podnik GOLD PRALINES, s. r. 
o. dosahuje v roce 2008 (rok sloučení společnosti), od tohoto roku mají tržby klesající 
tempo růstu. Podle ukazatele obratu aktiv podnik efektivně hospodaří se svými aktivy, 
nejvyšší hodnotu má v roce 2006 tedy rok před vstupem investora. V roce vstupu 
investora obrat aktiv klesl z důvodu nárůstu celkových aktiv. Běžná likvidita v roce 
vstupu investora vzrostla, ale v následujícím období má kolísavou tendenci. Nejnižší 
zadluženost podnik vykazuje v roce 2007, od tohoto roku má GOLD PRALINES 
rostoucí tempo, v roce 2011 dosahuje maximálních hodnoty 143,55%. Dle indexu IN05 
má podnik existenční problémy a není finančně zdravý. Podnik by se měl v budoucnu 
zaměřit na zvyšování hospodářského výsledku snížením osobních nákladů – mzdových 
nákladů. Podnik má od roku 2009 klesající tržby, osobní náklady se sice také snižují, ale 
pomalejším tempem než tržby podniku. 
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4 Výsledné zhodnocení a formulace výsledků
V této kapitole lze najít souhrnné porovnání vybraných podniků na základě zvolených 
ukazatelů ve sledovaném období. Podle zjištěných výsledků budou navrhnuty možné 
řešení ke zlepšení ekonomické situace vybraných podniků.
4.1 Vývoj rentability aktiv
Tabulka 38 Vývoj rentability aktiv u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 7,84% 0% 0,58% 0% 0%
CTS – servis, a. s. 17,70% 18,42% 10,98% 5,61% 6,51% 6,83%
Roltechnik, a. s. 8,11% 0,01% 0% 0,40% 2,82% 0%
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
1,94% 3,87% 5,24% 7,03% 3,36% 0%
TATRA, a. s. 6,85% 11,32% 0% 0% 0%
GOLD 
PRALINES, s. r. o.
0% 13,27% 0% 0% 0% 0%
U podniku Nový úklid, a. s. dosahovala rentabilita aktiv nejvyšší hodnoty rok před 
vstupem investora, ostatní roky dosahují nulových hodnot z důvodu záporného výsledku 
hospodaření. Jen v roce 2008 lze vidět mírný nárůst rentability aktiv na hodnotu 0,58%.
Podnik CTS – servis, a. s. vykazuje v roce vstupu investora 2007 nejvyšší rentabilitu 
aktiv, která dosáhla 18,42%. Od tohoto roku však měla rentabilita aktiv klesající 
tendenci díky klesajícímu hospodářskému výsledku. Nejvyšších hodnot podnik 
Roltechnik, a. s. dosahoval rok před vstupem investora, tedy v roce 2006, kdy dosáhl na 
hodnotu 8,11%. V roce 2007 rentabilita aktiv poklesla na 0,01%. V roce 2008 a 2011 
podnik vykazuje záporný výsledek hospodaření a zároveň tedy i nulové hodnoty ROA 
v těchto letech. NOVASERVIS, spol. s. r. o. v roce vstupu investora vykazuje vyšší 
hodnoty než v roce 2006. Rentabilita aktiv má rostoucí tendenci do roku 2009. Od roku 
2010 hodnoty klesají a v roce 2011 měly dokonce nulovou hodnotu. Po vstupu investora 
do podniku TATRA, a. s. vykazuje oproti roku 2006 nárůst hodnoty rentability aktiv. 
Rok 2007 je zároveň i posledním rokem, kdy je kladný hospodářský výsledek 
společnosti, a proto od roku 2008 je rentabilita aktiv nulová. Podnik GOLD 
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PRALINES, s. r. o. vykazuje kladné hodnoty jen v roce vstupu investora. V ostatních 
letech má podnik záporný hospodářský výsledek a tedy nulovou rentabilitu aktiv. 
Rentabilita aktiv nevykazovala u žádného z podniku pozitivní vývoj. U všech 
podniků docházelo ke kolísání hodnoty tohoto ukazatele. U vybraných podniků 
byla rentabilita aktiv před vstupem investora vyšší než na konci sledovaného 
období. Jestliže během sledovaného období podnik nevykazoval nulové hodnoty, 
tak měl stejně klesající hodnotu rentability aktiv. Nelze říci, zda by nějaký podnik 
vykazoval vyšší hodnoty po výstupu investora, protože u vybraných podniků
investor vystoupil jen u GOLD PRALINES, s. r. o., která má po celé sledované 
období nulové rentability aktiv, jen v roce vstupu má kladnou hodnotu, to je 
možný důvod, proč investor vystoupil.
Z následujícího grafu č. 32 je patrné, že některé podniky byly však pozitivně ovlivněny 
alespoň v roce vstupu investora. Jde o podnik CTS – servis, a. s., který ale pak vykazuje 
klesající tendenci rentability aktiv. Dále pak NOVASERVIS, spol. s. r. o., který měl 
rostoucí trend do roku 2009. A podniky TATRA, a. s. a GOLD PRALINES, s. r. o. 
vykazují kladné hodnoty jen v roce vstupu, v dalším období mají nulovou rentabilitu 
aktiv.
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Graf 45Vývoj ROA u vybraných podniků Zdroj:vlastní zpracování
Jak již bylo zmíněno, zvýšení rentability aktiv může podnik dosáhnout zvýšením 
hospodářského výsledku nebo také pomocí prodeje nepotřebných aktiv. Po roce 
2008 mohl být pokles rentability aktiv ovlivněn dopadem finanční krize.
4.2 Vývoj rentability vlastního kapitálu
Tabulka 39 Vývoj rentability vlastního kapitálu u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 40,57% 0% 1,84% 0% 0%
CTS – servis, a. s. 24,20% 23,38% 70,78% 24,26% 22,29% 15,09%
Roltechnik, a. s. 29,23% 0,25% 0% 6,74% 30,92% 0%
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
9,90% 16,03% 17,34% 20,73% 5,44% 0%
TATRA, a. s. 15,01% 28,06% 0% 0% 0%
GOLD 
PRALINES, s. r. o.
0% 93,10% 0% 0% 0% 0%
Nejvyšší rentability vlastního kapitálu dosáhl podnik Nový úklid, a. s. v roce 2006, tedy 
v roce před vstupem investora. V dalších letech jsou hodnoty nulové díky zápornému 
výsledku hospodaření, kromě roku 2008, kdy rentabilita vlastního kapitálu mírně 
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Vývoj ROA u vybraných podniků
Nový úklid, a. s. CTS - servis, a. s. Roltechnik, a. s.
NOVASERVIS, spol. s. r.o. TATRA, a. s. GOLD PRALINES, s. r. o.
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roku 2008, kdy dosáhl nejvyšší hodnoty, a to 70,78%, kdy podnik dosahoval nejvyššího 
výsledku hospodaření. Rentabilita vlastního kapitálu v podniku Roltechnik, a. s. 
nejvyšší hodnoty v roce 2010 kvůli snížení vlastního kapitálu. V letech 2008 a 2011 má 
tento podnik nulovou rentabilitu vlastního kapitálu díky zápornému výsledku 
hospodaření. Podnik NOVASERVIS, spol. s. r. o. vykazoval po vstupu investora vyšší 
hodnotu než v roce 2006. Rentabilita vlastního kapitálu roste do roku 2009, kdy 
dosahuje nejvyšší rentability. V roce 2010 však rentabilita klesla z důvodu zvýšení 
vlastního kapitálu skoro o 200%, v roce 2011 dosáhla dokonce nulové hodnoty díky 
zápornému výsledku hospodaření. TATRA, a. s. vykazovala v roce 2007 nejvyšší 
hodnotu rentability vlastního kapitálu. Od roku 2008 vykazuje nulové hodnoty, což je 
zapříčiněno tím, že v roce 2007 měla TATRA, a. s. poslední kladný výsledek 
hospodaření. Podnik GOLD PRALINES, s. r. o. dosahuje kladné rentability vlastního 
kapitálu jen v roce 2007, a to 93,10%. V ostatních letech podnik generuje záporný 
výsledek hospodaření, proto podnik vykazuje nulové rentability.
Rentabilita vlastního kapitálu má ve sledovaném období kolísavou tendenci. 
Podniky měly buď klesající trend rentability vlastního kapitálu, nebo dokonce 
dosahovaly nulových hodnot, které jsou zapříčiněny záporným hospodářským 
výsledek nebo vysokou hodnotou vlastního kapitálu k nízké hodnotě výsledku 
hospodaření. Tento jev se dal však očekávat, jelikož investor vkládá prostředky, 
které zvyšují vlastní kapitál. V roce vstupu investora se rentabilita vlastního 
kapitálu snížila u podniků Nový úklid, a. s., CTS – servis, a. s. a Roltechnik, a. s. 
Z následujícího grafu č. 33 je zřejmé, že některé podniky byly však pozitivně ovlivněny 
alespoň v roce vstupu investora. Jde o podnik NOVASERVIS, spol. s. r. o., který měl 
rostoucí trend do roku 2009. A podniky TATRA, a. s. a GOLD PRALINES, s. r. o. 
vykazují kladné hodnoty jen v roce vstupu, v dalším období mají nulovou rentabilitu 
aktiv. CTS – servis, a. s. vykazoval nejvyšší hodnotu až v roce 2008, od roku 2009 má 
však rentabilita vlastního kapitálu klesající trend. U všech společnosti byla na konci 
sledovaného období rentabilita vlastního kapitálu nižší než rok před vstupem investora.
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Pokles rentability vlastního kapitálu od roku 2008 mohl být zapříčiněn také 
světovou hospodářskou krizí. Zvýšení rentability vlastního kapitálu lze ovlivnit 
zvýšením hospodářského výsledku, ten lze zvýšit minimalizováním nákladů nebo 
maximalizováním tržeb. Rentabilitu lze také zvýšit snížením vlastního kapitálu.
4.3 Vývoj rentability tržeb
Tabulka 40 Vývoj rentability tržeb u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování 
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 4,32% 0% 0,56% 0% 0%
CTS – servis, a. s. 8,65% 11,81% 7,42% 5,04% 5,53% 4,28%
Roltechnik, a. s. 4,65% 0% 0% 0,40% 2,86% 0%
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
4,98% 6,43% 7,95% 10,26% 8,16% 0%
TATRA, a. s. 5,84% 8,52% 0% 0% 0%
GOLD 
PRALINES, s. r.o.
0% 7,06% 0% 0% 0% 0%
Rentabilita tržeb měla u podniku Nový úklid, a. s. měla stejný vývoj jako rentabilita 
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Graf 46 Vývoj ROE u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
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v roce před vstupem investora. V dalších letech jsou hodnoty nulové díky zápornému 
výsledku hospodaření, kromě roku 2008, kdy rentabilita vlastního kapitálu mírně 
vzrostla. Podnik CTS – servis, a. s. dosáhl nejvyšší hodnoty v roce vstupu investora, 
v dalším sledovaném období hodnoty klesají. Rentabilita vlastního kapitálu v podniku 
Roltechnik, a. s. nejvyšší hodnoty v roce 2010 kvůli snížení vlastního kapitálu. V letech 
2008 a 2011 má tento podnik nulovou rentabilitu vlastního kapitálu díky zápornému 
výsledku hospodaření. Rentabilita tržeb v podniku Roltechnik, a. s. má nejvyšší hodnotu 
rok před vstupem investora. V roce 2007 podnik nevykazoval žádné tržby a v letech 
2008 a 2011 dosáhl podnik záporného hospodářského výsledku. Podnik 
NOVASERVIS, spol. s. r. o. vykazoval po vstupu investora vyšší hodnotu než v roce 
2006. Rentabilita tržeb roste do roku 2009, kdy dosahuje nejvyšší rentability. V roce 
2010 však rentabilita klesla a v roce 2011 dosáhla dokonce nulové hodnoty díky 
zápornému výsledku hospodaření. TATRA, a. s. vykazovala v roce 2007 nejvyšší 
hodnotu rentability tržeb. Od roku 2008 vykazuje nulové hodnoty rentability tržeb, 
protože rok 2007 byl posledním rokem, kdy TATRA, a. s. měla kladný hospodářský 
výsledek. Podnik GOLD PRALINES, s. r. o. dosahuje kladné rentability tržeb jen 
v roce 2007, a to 7,06% V ostatních letech podnik generuje záporný výsledek 
hospodaření, proto podnik vykazuje nulové rentability.
Rentabilita tržeb má ve sledovaném období kolísavou tendenci. Podniky měly buď 
klesající trend rentability vlastního kapitálu, nebo dokonce dosahovaly nulových 
hodnot, které jsou zapříčiněny záporným hospodářským výsledek nebo u jednoho 
podniku nulovými tržbami.
Z následujícího grafu č. 47 je zřejmé, že některé podniky byly však pozitivně ovlivněny 
alespoň v roce vstupu investora. Jde o podnik CTS – servis, a. s.,NOVASERVIS, spol. 
s. r. o., který měl rostoucí trend do roku 2009. A podniky TATRA, a. s. a GOLD 
PRALINES, s. r. o. vykazují kladné hodnoty jen v roce vstupu, v dalším období mají 
nulovou rentabilitu aktiv. CTS – servis, a. s. vykazoval nejvyšší hodnotu až v roce 2008, 
od roku 2009 má však rentabilita tržeb klesající trend. U všech společnosti byla na 
konci sledovaného období rentabilita tržeb nižší než rok před vstupem investora.
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Zvýšení rentability tržeb lze ovlivnit zvýšením hospodářského výsledku, ten lze 
zvýšit minimalizováním nákladů. Rentabilitu lze také zvýšit dosahováním vyšších 
tržeb. Pokles rentability tržeb od roku 2008 mohl být zapříčiněn také světovou 
hospodářskou krizí.
4.4 Vývoj dlouhodobých aktiv v netto formě
Tabulka 41 Vývoj absolutního ukazatele aktiv v netto formě (v tis. Kč) Zdroj: vlastní zpracování
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 82 861 145 622 142 394 69 892 42 449
CTS – servis, a. s. 35 777 32 439 30 261 28 784 27 929 28 612
Roltechnik, a. s.       59 318 433 265 150 249 828 235 708 218 145
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
893 765 825 753 758 031 694 796 1 402 780 1 309 673
TATRA, a. s. 1 631 149 1 804 030 2 021 362 1 757 077 1 610 855
GOLD 
PRALINES, s. r. o.
354 6 112 8 719 6 557 5 894 5 180
Podnik Nový úklid, a. s. vykazoval nejvyšší hodnotu v roce 2007, v tomto roce se 
společnost sloučila a vstoupil do ní investor. V následujícím období mají aktiva klesající 
tendenci, v roce 2009 klesla o polovinu díky snížené hodnotě goodwillu. Dlouhodobá 
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Graf 47 Vývoj ROS u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
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nárůst z důvodu vzniku položky nedokončený dlouhodobý hmotný majetek. V roce 
vstupu investora a sloučení společnosti Roltechnik, a. s. dosahuje tato společnost 
nejnižší hodnoty dlouhodobých aktiv za celé sledované období. V tomto roce tedy 
aktiva poklesla o 99,27% na hodnotu 433 tis. Kč. V následujícím roce se hodnota zvedla 
na 265 150 tis. Kč, od toho roku však Roltechnik, a. s. vykazuje klesající tendenci 
dlouhodobých aktiv. V podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. mají dlouhodobá aktiva 
klesající tendenci. Významně vzrostly v roce 2010, a to skoro o 102% z důvodu nárůstu 
hodnoty položky oceňovací rozdíly k nabytému majetku. Lze předpokládat, že nárůst 
aktiv způsobila fůze společnosti. Dlouhodobá aktiva podniku TATRA, a. s. mají do 
roku 2008 rostoucí tendenci, od roku 2009 však mají klesající trend. V roce vstupu 
investora vzrostla dlouhodobá aktiva společnosti GOLD PRALINES, s. r. o. z 354 tis. 
Kč na 6 112 tis. Kč, v dalším roce z důvodu sloučení společností vzrostla ještě skoro o 
44%. Od roku 2009 však dlouhodobá aktiva klesají.
Dlouhodobá aktiva v netto formě vzrostla v době vstupu investora u podniku Nový 
úklid, a. s., TATRA, a. s. a GOLD PRALINES, s. r. o. Naopak hodnota aktiv klesla 
u podniků CTS – servis, a. s., Roltechnik, a. s. a NOVASERVIS, spol. s. r. o. Na 
konci sledovaného období měly vyšší hodnotu aktiv než před vstupem investora 
podniky Roltechnik, a. s., NOVASERVIS, spol. s. r. o., tento jev ale také mohl 
nastat z důvodů fúzování společností během sledovaného období. U podniku 
GOLD PRALINES, s. r. o., u kterého investor vystoupil v roce 2009, má také vyšší 
hodnotu aktiv než před vstupem investora, avšak i tato skutečnost může být 
způsobena fúzí. Vývoj dlouhodobých aktiv v netto formě neměl jednotný trend.
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Graf 48Vývoj dlouhodobých aktiv vybraných podniků (v tis. Kč) Zdroj:vlastní zpracování 
Podniky, které budou neustále investovat a inovovat svůj majetek, jenž potřebuje
k vykonávání své činnosti, si budou zachovávat konkurenční výhodu. Podniky by 
ale neměli zvyšovat hodnotu svých aktiv více než je potřeba, měly by kontrolovat 
efektivnost využívání svých aktiv. Pokud má podnik nadbytek aktiv, která
neefektivně využívá, mohl by tuto hodnotu aktiv snížit například prodejem 
nepotřebného majetku. 
4.5 Vývoj tržeb
Tabulka 42 Vývoj absolutního ukazatele tržeb vybraných podniků (v tis. Kč) Zdroj: vlastní 
zpracování 
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 257 833 109 673 210 466 233 126 246 242
CTS – servis, a. s. 274 998 238 461 249 639 166 300 179 306 174 170
Roltechnik, a. s. 344 623 0 497 194 456 266 421 079 411 944
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
434 719 675 403 689 808 636 441 635 527 707 395
TATRA, a. s. 4 465 093 5 938 010 5 945 350 2 963 079 2 274 960
GOLD 
PRALINES, s. r. o.
4 496 17 210 19 167 18 224 11 680 9 486
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V roce vstupu investora tržby podniku Nový úklid, a. s. klesly oproti roku 2006 skoro o 
58%. Od roku 2008 mají sice rostoucí trend, ale nedosáhly hodnoty v roce před vstupem 
investora. Podniku CTS – servis, a. s. v roce vstupu investora klesly tržby o cca 14%, 
následující období mají tržby neustálený trend. Nejvyšší tržby podnik zaznamenal 
v roce 2006. V roce 2007, kdy do podniku vstoupil investor a společnost se sloučila, 
podnik Roltechnik, a. s. vykazoval nulové tržby. V roce 2008 však tržby vzrostly na 
hodnotu 497 194 tis. Kč. V následujícíh letech mají tržby klesající trend. V době vstupu 
investora do podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o. vzrostly tržby cca o 56%, v dalším 
roce ještě mírně stouply, rok 2009 a 2010 je nepříznivý a tržby společnosti klesají. 
V roce 2011 tržby společnosti již vzrostly o 12%. TATRA, a. s. v roce 2007 vykazovala 
o 33% vyšší tržby než před vstupem investora, v roce 2008 tržby ještě mírně vzrostly, 
ale od roku 2009 tržby začaly klesat, v tomto roce klesly dokonce o cca 51%. Tržby 
společnosti GOLD PRALINES, s. r. o. v roce vstupu investora vzrostly téměř o 300%, 
následující rok vzrostly ještě o 12%. Po výstupu investora v roce 2009 klesly tržby cca 
o 36%.
Tržby v době vstupu investora vzrostly u podniku NOVASERVIS, spol. s. r. o., 
TATRA, a. s. a GOLD PRALINES, s. r. o. Na konci sledovaného období mají vyšší 
tržby než před vstupem investora jen dva podniky, a to Roltechnik, a. s. a 
NOVASERVIS, spol. s. r.o., tento jev také může být způsoben fúzováním a 
následným rozšířením sortimentu. Na ostatní podniky, které mají klesající trend 
tržeb, mohla působit světová hospodářská krize.
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Graf 49 Vývoj tržeb vybraných podniků (v tis. Kč) Zdroj: vlastní zpracování
Rostoucí tržby dokazují úspěšnou činnost podniku, aby podnik dosahoval vyšších 
tržeb měl by mít dobře připravenou strategii. Zvýšení tržeb lze dosáhnout 
souborem různě zaměřených opatření. Vyšší tržby s sebou může přinášet lepší 
propagace, lepší přídatné služby, lépe motivovaný personál, systém vzdělávání 
obchodníků, optimalizace portfolia, inovativní personál, lepší komunikace, systém 
dělby práce a především produkt, který zákazník opravdu potřebuje a žádá. 
4.6 Vývoj obratu aktiv
Tabulka 43 Vývoj obratu aktiv u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 1,81 0,41 1,03 1,6 1,81
CTS – servis, a. s. 2,05 1,56 1,48 1,11 1,18 1,60
Roltechnik, a. s. 1,75 0 0,95 1,02 0,98 1,00
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
0,39 0,60 0,66 0,68 0,41 0,43
TATRA, a. s. 1,17 1,33 1,22 0,91 0,84
GOLD 
PRALINES, s. r.o.
2,76 1,88 1,89 1,92 1,35 1,32
U podniku Nový servis, a. s. mají hodnoty ukazatele obratu aktiv kolísavý trend. 
Nejvyšších hodnot dosahují v roce vstupu investora a na konci sledovaného období. 
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V roce 2007 dosahují nejnižší hodnoty a podnik tak neefektivně využívá svoje aktiva. 
CTS – servis, a. s. má také kolísavou tendenci a nejvyšší hodnoty dosahuje v roce 
vstupu investora, podnik má však po celé sledované období hodnoty nad doporučenou 
hranici a efektivně hospodaří se svými aktivy. Podnik Roltechnik, a. s. dosahuje v roce 
vstupu investora dokonce nulové hodnoty obratu aktiv, tento jev je způsoben nulovými 
tržbami v tomto roce, nízké hodnoty má ještě v roce 2010 a tak v těchto dvou letech 
podnik neefektivně využívá svůj majetek. NOVASERVIS, spol. s. r. o. po celé 
sledované období nedosáhl minimální doporučené hranice a podnik tak neefektivně 
využívá svůj majetek. Do roku 2007 má podnik rostoucí tendenci, v roce 2008 už obrat 
aktiv poklesl, ale ještě se drží nad doporučenou hranící. V letech 2009 a 2010 stále 
klesá, ale už nedosahuje ani minimální doporučené hranice. Podnik GOLD PRALINES, 
s. r. o. měl nevyšší obrat aktiv rok před vstupem investora, dále má ukazatel kolísavý 
trend, avšak pořád dosahuje doporučovaných hodnot.
Obrat aktiv v době vstupu investora vzrostl u podniku NOVASERVIS, spol. s. r. 
o., i když tento podnik po celé období nedosahuje na minimální doporučené 
hranice a u TATRA, a. s. Na konci sledovaného období mají vyšší obrat aktiv než 
před vstupem investora jen podnik NOVASERVIS, spol. s. r. o. a podnik Nový 
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Graf 50 Vývoj obratu aktiv u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podnikům, které potřebují zvýšit obrat aktiv lze doporučit snížení hodnoty 
celkových aktiv například prodejem nepotřebných aktiv nebo zvyšováním tržeb.
4.7 Vývoj běžné likvidity
Tabulka 44 Vývoj běžné likvidity u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 0,85 1,69 1,81 0,87 1,07
CTS – servis, a. s. 2,93 4,03 5,58 7,50 5,13 2,85
Roltechnik, a. s. 1,50 1,02 2,30 2,69 2,70 2,08
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
5,60 8,35 5,81 5,95 7,37 4,30
TATRA, a. s. 2,94 3,15 2,80 3,38 1,26
GOLD 
PRALINES, s. r.o.
0,49 1,80 1,07 3,57 2,42 1,46
U podniku Nový úklid, a. s. vzrostla běžná likvidita v roce vstupu investora, následně 
má běžná likvidita kolísavý trend. Podnik CTS – servis, a. s. dosahuje vysokých hodnot 
běžné likvidity, rostoucí tendenci má podnik do roku 2009, od roku 2010 však hodnota 
ukazatele klesá. Roltechnik, a. s. dosáhl nejnižší hodnoty právě v roce vstupu investora, 
v ostatních letech podnik dosahuje doporučené likvidity. NOVASERVIS, a. s. vykazuje 
v roce vstupu investora nárůst hodnoty běžné likvidity, po celé sledované období podnik 
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dosahuje vysokých hodnot běžné likvidity. TATRA, a. s. také vykazuje v roce vstupu 
investora zvýšenou hodnotu ukazatele, následně má pak kolísavou tendenci. Podnik 
GOLD PRALINES, s. r. o. dosahuje také zvýšení v roce vstupu investora, následně pak 
hodnota spadla pod doporučenou hranici běžné likvidity. 
U všech podniků kromě Roltechnik, a. s. je značný nárůst běžné likvidity v době 
vstupu investora, což je většinou způsobeno nárůstem oběžných aktiv. Na konci 
sledovaného období mají 3 podniky z 6 vyšší hodnotu běžné likvidity než rok před 
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Graf 51 Vývoj běžné likvidity u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Běžnou likviditu lze zvýšit zvýšením oběžných aktiv nebo naopak snížením 
krátkodobých závazků.
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4.8 Vývoj celkové zadluženosti
Tabulka 45 Vývoj celkové zadluženosti vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování 
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid, a. s. 79,98% 75,00% 68,62% 105,50% 141,51%
CTS – servis, a. s. 26,88% 21,20% 84,39% 76,72% 70,55% 54,71%
Roltechnik, a. s. 72,24% 97,49% 95,20% 94,00% 90,90% 96,25%
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
80,39% 75,78% 69,74% 65,86% 44,72% 93,02%
TATRA, a. s. 54,34% 41,97% 58,53% 59,91% 57,06%
GOLD 
PRALINES,s. r. o.
94,35% 85,7% 90,19% 110,17% 118,96% 143,55%
V roce vstupu investora vykazuje podnik Nový úklid, a. s. nižší zadluženost než v roce 
2006, nejnižší zadluženost však vykazuje v roce 2008, kdy se společnost sloučila. 
V roce 2009 však zadluženost stoupla o cca 35% a v roce 2010 dosahuje maximální 
hodnoty 141,51%. Podnik Nový úklid, a. s. se však pohybuju v celém sledovaném 
období nad hranicí doporučených hodnot. V době vstupu investora dosáhl CTS – servis, 
a. s. velmi nízké celkové zadluženosti a to cca 21%. V roce 2008 (v roce sloučení 
společnosti) však zadluženost vzrostla o 64%. Od tohoto roku má však celková 
zadluženost klesající tendenci. Vývoj celkové zadluženosti u podniku Roltechnik, a. s. 
přesahuje doporučené hodnoty celkové zadluženosti. V roce vstupu investora je 
dokonce zadluženost nejvyšší a dosahuje tak vysoké hodnoty 97,49%. V následujícím 
období se všechny hodnoty celkové zadluženosti pohybují nad 90%. Nejnižší 
zadluženost je v roce před vstupem investora. Podnik NOVASERVIS, spol. s. r. o. 
vykazuje po vstupu investora klesající trend celkové zadluženosti. Avšak v roce 2011 
vzrostla zadluženost na 93,02%, což je důsledkem nárůstu cizích zdrojů, kde vzrostla 
položka závazky – ovládaná nebo ovládající osoba. V podniku TATRA, a. s. má 
celková zadluženost neustálený trend. V roce vstupu investora dosahuje celková 
zadluženost nejnižší hodnoty, po celé sledované období se TATRA, a. s. pohybuje 
v doporučených hodnotách. GOLD PRALINES, a. s. vykazuje nejnižší hodnotu 
zadluženosti v roce vstupu investora 85,70%, avšak i tato hodnota je nad hranicí 
doporučovaných hodnot. V roce výstupu investora (2009) se zadluženost zvýšila o 20% 
a roste dále. V roce 2011 celková zadluženost dosáhla dokonce maximální hodnoty, a to 
143,55%.
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Nižší zadluženost v době vstupu investora se projevila u všech podniků kromě 
Roltechnik, a. s. Avšak na konci sledovaného období nebo po výstupu investora 
(investor vystoupil jen u GOLD PRALINES, s. r. o.) mají všechny podniky vyšší 
zadluženost než rok před vstupem investora.
Graf 52 Vývoj celkové zadluženosti u vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Jestliže chce podnik snižít zadluženost, měl by snížit cizí zdroje. Snižováním 
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Vývoj celkové zadluženosti u vybraných podniků
Nový úklid, a. s. CTS - servis, a. s. Roltechnik, a. s.
NOVASERVIS, spol. s. r.o. TATRA, a. s. GOLD PRALINES, s. r. o.
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4.9 Vývoj indexu IN 05
Tabulka 46Vývoj ukazatele index IN05 vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podnik/Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Nový úklid,  a. s. 1,22 0,09 0,52 -2,03 -0,03
CTS – servis, a. s. 32,46 2,25 1,47 1,14 6,08 1,38
Roltechnik, a. s. 1,31 0,13 0,22 0,48 0,63 0,11
NOVASERVIS, 
spol. s. r. o.
0,56 0,67 0,86 0,97 0,88 0,33
TATRA, a. s. 1,02 1,76 0,39 -0,74 0,10
GOLD 
PRALINES, s. r. o.
-0,26 1,56 0,30 -0,12 0,22 -0,82
Dle indexu IN05 podnik Nový úklid, a. s. tvoří nejvyšší hodnotu pro vlastníky rok před 
vstupem investora, ale i tak se již nachází v šedé zóně. V následujícím období netvoří 
již žádnou hodnotu a nachází se pod hranicí. V roce 2009 a 2010 vykazuje dokonce 
záporné hodnoty. V podniku CTS – servis, a. s. tvoří nejvyšší hodnotu pro vlastníky 
v roce 2006, před vstupem investora. V roce 2007 a 2010 je stále nad hranicí šedé zóny. 
V ostatních letech se nachází podnik v šedé zóně, ale tyto hodnoty nejsou kritické a 
podnik by neměl mít existenční problémy. Roltechnik, a. s. vykazuje nejvyšší hodnotu 
v roce 2006, před vstupem investora a před sloučením společností, ale i tato hodnota se 
nachází v šedé zóně. V dalších letech se hodnoty pohybují pod hranící a podnik tak 
netvoří hodnotu pro vlastníky. Podnik NOVASERVIS, spol. s. r. o. dosahuje hodnoty 
pod hranicí šedé zóny, i když po vstupu investora má index IN05 rostoucí trend do roku 
2009, kdy dosahuje nejvyšší hodnoty a přesáhl tak spodní hranici šedé zóny.  Podle 
výsledků indexu IN05 TATRA, a. s. tvoří nejvyšší hodnotu v roce vstupu investora. Ve 
zbývajícím období hodnotu podniku netvoří, dokonce ji ničí. GOLD PRALINES, s. r. o. 
tvoří nejvyšší hodnotu v roce 2007, i když je v šedé zóně doporučených hodnot. Dle 
indexu IN05 má podnik existenční problémy a není finančně zdravý.
Jako jediný z podniků, který se jeví, jako finančně zdravý podnik po celé 
sledované období je CTS – servis, a. s. Hodnota IN 05 vzrostla v roce vstupu 
investora u 3 podniků, a to NOVASERVIS, spol. s. r. o, kde ale hodnota vzrostla 
jen cca o 0,10, dále u TATRA, a. s. a GOLD PRALINES, s. r. o. Na konci 
sledovaného období všechny podniky měly nižší hodnoty IN 05 než před vstupem 
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investora. Ve většině případů se dle indexu IN 05 tedy jedná o finančně nestabilní 
podniky.
Graf 53 Vývoj indexu IN05 vybraných podniků Zdroj: vlastní zpracování
Podniky, které potřebují vylepšit svojí finanční situaci, nemohou ovlivnit pouze 




Cílem této diplomové práce bylo posoudit ekonomický vývoj v zadaných podnicích 
s účastí rizikového kapitálu. Na základě výsledů z finanční analýzy identifikovat 
problémy a navrhnout jejich možná řešení. Po provedení zjednodušené finanční analýzy 
pomocí absolutních ukazatelů (aktiva v netto formě a tržby), poměrových ukazatelů 
(ROA, ROE, ROS, obrat aktiv, běžné likvidity a celkové zadluženosti) a indexu IN05 
byly zjištěny údaje, které byly srovnány. Vzhledem vstoupení investora v roce 2007, 
byla finanční analýzy provedena za období 2006 (rok před vstupem investora), období 
koexistence podniku s investorem a období po výstupu investora. V této diplomové 
práci bylo zkoumáno 6 podniků, jen u jednoho z nich investor již vystoupil.
U rentability aktiv se projevil negativní vývoj během působení investora. U všech 
podniků byla hodnota ROA na konci sledovaného období nižší než rok před vstupem 
investora. Většina podniků dosahovala nulových hodnot rentability aktiv z důvodu 
záporného hospodářského výsledku hospodaření. U ostatních podniků docházel ke 
zvyšování hodnoty aktiv a tím snižování hodnoty tohoto ukazatele z důvodů vstupu 
investora nebo fúzování společností. Kolísavost hodnot rentability vlastního kapitálu 
byla také vykázaná v průběhu sledovaného období. I u rentability vlastního kapitálu se 
projevil stejný vývoj jak u rentability aktiv, na konci sledovaného období byly hodnoty 
ROE nižší než rok před vstupem investora. Většina podniků dosahovala nulových 
hodnot kvůli zápornému hospodářskému výsledku nebo díky klesajícímu trendu 
hospodářského výsledku. Dalším důvodem bylo zvýšení vlastního kapitálu z důvodu 
vstupu investora do podniku. Rentabilita tržeb vykazovala stejný průběh jako rentabilita 
vlastního kapitálu a aktiv. Obrat aktiv v době vstupu investora vzrostl u dvou podniků. 
Na konci sledovaného období mají vyšší obrat aktiv než rok před vstupem investora 
podnik NOVASERVIS, a. s. a podnik Nový úklid, a. s. dosahuje stejných hodnot. 
Běžná likvidita je značná v roce vstupu investora u všech podniků kromě Roltechnik, a. 
s. Na konci sledovaného období mají již jen 3 podniky vyšší hodnotu běžné likvidity 
než rok před vstupem investora, ve sledovaném období má však běžná likvidita kolísavý 
trend. Nižší zadluženost v době vstupu investora se projevila u všech podniků kromě 
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Roltechnik, a. s. Avšak na konci sledovaného období nebo po výstupu investora 
(investora vystoupil jen u GOLD PRALINES, s. r. o.) mají všechny podniky vyšší 
zadluženost, než měly v roce před vstupem investora. Podle indexu IN05 se jeví jako 
jediný finančně zdravý podnik NOVASERVIS, spol. s. r.o., hodnota IN05 vzrostla po 
vstupu investora u 3 podniků, a to NOVASERVIS, spol. s. r. o., TATRA, a. s. a GOLD 
PRALINES, s. r. o. Na konci sledovaného období měly však všechny podniky nižší 
hodnoty IN05 než před vstupem investora. Ve většině případů se jedná o finančně 
nestabilní podniky.
Ze zjištěných výsledků zjednodušené finanční analýzy lze posoudit, že investor měl 
spíše negativní vliv na podniky ve sledovaném období. Nelze ale jednoznačně říci, že 
tento jev má za následek investor, další možností je například světová hospodářská 
krize, která podniky postihla v roce 2008.
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